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Bundesregierung: Formulierungshilfen zum Steuerfortentwicklungsgesetz (SteFeG) - Steuverer-
leichterungen fir Elektroautos

Das Bundeskabinett hat am 04.09.2024 zwei Formulierungshilfen zum Steuerfortentwicklungsge-
setz (SteFeG) beschlossen. Diese Formulierungshilfen enthalten Steuererleichterungen fir Elektro-
autos, die als Teil der sog. Wachstumsinitiative (vgl. TAX WEEKLY # 25/2024) umgesetzt werden
sollen. Die Bundesregierung hat sich zum Ziel gesetzt, die Elektromobilitat in Deutschland deut-
lich voranzubringen. Fir eine erfolgreiche Umsetzung dieses Ziels bedirfe es auch weitreichender
steuerlicher MalRinahmen.

> Formulierungshilfe zur EinfGhrung einer arithmetisch-degressiven Abschreibung fir neu ange-
schaffte Elektrofahrzeuge (§ 7 Abs. 2a EStG-E): Mit der neu eingefigten Regelung soll fir neu
angeschaffte, rein elektrisch betriebene Fahrzeuge eine arithmetisch-degressive Abschreibung
mit fallenden Staffelsatzen in Hohe von 40 % im Jahr der Anschaffung, 24 % im ersten darauf
folgenden Jahr, 14 % im zweiten darauf folgenden Jahr, 9 % im dritten darauf folgenden Jahr,
7 % im vierten darauf folgenden Jahr und 6 % im fUnften darauf folgenden Jahr eingefihrt wer-
den. FUr die Definition der Elektrofahrzeuge wird auf die Definition in § 6 Abs. 1 Nr. 4 Satz 2
EStG zurickgegriffen. Sie umfasst im vorliegenden Sinne alle Fahrzeuge, unabhangig von ihrer
Fahrzeugklasse. Eine Kumulierung mit Sonderabschreibungen ist nicht zulassig. Die Regelung
umfasst ausschlielllich neu angeschaffte, rein elektrisch betriebene Fahrzeuge. Sie soll fir An-
schaffungen im Zeitraum von Juli 2024 bis Dezember 2028 befristet eingefGhrt werden.

»  Formulierungshilfe zur Anhebung des Hochstbetrags bei der Viertelung der Dienstwagenbe-
steuerung (§ 6 Abs. 1 Nr. 4 Satz 2 Nr. 3 und Satz 3 Nr. 3 EStG-E): Nach § 6 Abs. 1 Nr. 4 Satz 2
Nr. 3 EStG (1 %-Regelung) ist bei der privaten Nutzung eines betrieblichen Kraftfahrzeugs, das
keine CO,-Emissionen hat (reine Elektrofahrzeuge, inkl. Brennstoffzellenfahrzeuge), nur ein
Viertel der Bemessungsgrundlage (Bruttolistenpreis) und nach § 6 Abs. 1 Nr. 4 Satz 3 Nr. 3
EStG (Fahrtenbuchregelung) nur ein Viertel der Anschaffungskosten oder vergleichbarer Auf-
wendungen anzusetzen. Dies gilt bislang jedoch nur, wenn der Bruttolistenpreis des Kraftfahr-
zeugs nicht mehr als 70.000 € betragt. Um die Forderung nachhaltiger Mobilitat und die Nach-
frage nach emissionsfreien Kraftfahrzeugen weiter zu steigern, soll der bestehende Hochstbe-
trag erneut auf dann 95.000 € angehoben werden. Bei der Uberlassung eines betrieblichen
Kraftfahrzeugs an einen Arbeitnehmer findet diese Regelung entsprechende Anwendung (§ 8
Abs. 2 Satz 2, 3 und 5 EStG). Die Anderungen sollen erstmals fir Kraftfahrzeuge anzuwenden
sein, die nach dem 30.06.2024 angeschafft werden.

Die beiden Neuregelungen sollen auf Ebene des Bundestags in das laufende Gesetzgebungsver-
fahren zum Steuerfortentwicklungsgesetz Eingang finden.

BMF: Diskussionsentwurf zum Mindeststeueranpassungsgesetz (MinStGAnpG)

Das BMF hat am 20.08.2024 einen Diskussionsentwurf zum Mindeststeueranpassungsgesetz
(MinStGANnpG) vorgelegt. Wie der Titel des Gesetzgebungsvorhabens bereits andeutet, geht es
dabei um Korrekturen bzw. Erganzungen des Ende 2023 in Kraft getretenen Mindeststeuergeset-
zes. Das OECD/G20 Inclusive Framework on BEPS hat im Dezember 2023 neue Verwaltungsleitli-
nien (Agreed Administrative Guidance) veroffentlicht, die eine Anpassung des Mindeststeuerge-
setzes erfordern. Dies betrifft die fir die Unternehmen wichtige Verwendung von sog. Berichts-
paketen (Reporting Packages) fir Zwecke des Transitional CbCR-Safe-Harbours (§ 84 MinStG). In
dem Zusammenhang sind auch recht komplexe Regelungen zur Vermeidung von Umgehungsge-
staltungen beim CbCR-Safe-Harbour enthalten (§§ 87a und 87b MinStG-E).
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Ferner wird die Regelung zum Aktivierungswahlrecht nach § 274 HGB im System der Mindestbe-
steuerung abgebildet. Dies ist insbesondere relevant fir multinationale Unternehmensgruppen,
die ihren Konzernabschluss auf Basis des HGB erstellen. Es wird geregelt, dass bei diesen Unter-
nehmensgruppen der Gesamtbetrag der angepassten latenten Steuern fir ein Geschaftsjahr fir
eine Geschaftseinheit auch einen Uberhang an aktiven latenten Steuern umfasst, selbst wenn das
Wabhlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB in Anspruch genommen wurde und der Aktiviberhang
entsprechend nicht in der Bilanz angesetzt wurde. Mit anderen Worten: Selbst wenn in den HGB-
JahresabschlUssen keine aktiven latenten Steuern angesetzt wurden, konnen diese (d.h. der la-
tente Steueraufwand bei ,Nutzung" dieser aktiven latenten Steuern) bei der Berechnung des ef-
fektiven Steuersatzes fur Pillar Two-Zwecke bericksichtigt werden. Die Entwicklung der auf
Grund des Wahlrechts nicht bilanzierten latenten Steuern pro Position muss allerdings anhand ge-
eigneter Daten und Dokumentationen nachvollziehbar sein.

Dariber hinaus sieht der Diskussionsentwurf eine Vielzahl von Anderungen redaktioneller Art (An-
passungen an den Wortlaut der EU-Richtlinie, Korrektur von Verweisfehler, etc.) sowie weitere
verwaltungsseitige Vereinfachungen vor.

Die Agreed Administrative Guidance des OECD/G20 Inclusive Framework on BEPS aus Juni 2024,
welche wesentliche Regelungen z.B. zur sog. DTL Recapture Rule enthalt, ist noch nicht in dem
Diskussionsentwurf beriicksichtigt. Insoweit - auf Grund noch weiterer angekindigter Anderun-
gen der Pillar Two-Regelungen - wird es mit hoher Wahrscheinlichkeit in Zukunft weitere Anpas-
sungen des deutschen Mindeststeuergesetzes geben mussen.

BMF: Referentenentwurf eines Zweiten Zukunftsfinanzierungsgesetzes - ZuFinG Il

Am 27.08.2024 veroffentlichte das BMF den Referentenentwurf eines Zweiten Zukunftsfinanzie-
rungsgesetzes (ZuFinG Il). Der Gesetzentwurf dient der Umsetzung weiterer MalRnahmen aus der
vom Bundeskabinett am 17.07.2024 beschlossenen Wachstumsinitiative. Mit der Wachstumsiniti-
ative will die Bundesregierung der Wirtschaft zusatzliche Wachstumsimpulse geben und den
Wirtschaftsstandort Deutschland wettbewerbs- und zukunftsfahig aufstellen. Ein weiteres Ziel des
Gesetzentwurfs sei es, Kapitalmittel in starkerem Umfang fir Investitionen in Infrastruktur und er-
neuerbare Energien nutzbar zu machen. Angesichts des enormen Investitionsbedarfs in Infrastruk-
tur und erneuerbare Energien sei es wichtig, zusatzlich zu den bereits vorhandenen Mallnahmen
zur Absicherung von Investitionen in erneuerbare Energien, wie etwa dem Erneuerbare-Energien-
Gesetz, auch dariber hinaus einen rechtssicheren Rahmen fir Investitionen in erneuerbare Ener-
gien und Infrastruktur zu schaffen, um die dringend notwendigen Projekte umzusetzen und den
Ubergang zu einer nachhaltigeren Zukunft zu beschleunigen.

Aus steuerrechtlicher Sicht enthalt der Referentenentwurf folgende wesentliche Anpassungen:

»  Mit dem Ziel, Investitionen in Venture Capital zu erleichtern, ist eine Verzehnfachung des
Hochstbetrags fir die Ubertragung von stillen Reserven aus der Veraullerung von Anteilen an
Kapitalgesellschaften auf Reinvestitionen in § 6b Abs. 10 EStG (sog. Roll-over) von 500.000 €
auf 5.000.000 € vorgesehen. Die Regelung soll auf Gewinne aus der Veraullerung von Anteilen
an Kapitalgesellschaften anzuwenden sein, die in nach dem Tag nach der Verkindung des Ge-
setzes beginnenden Wirtschaftsjahren entstanden sind (§ 52 Abs. 14 letzter Satz EStG-E). Dar-
Uber hinaus soll durch eine redaktionelle Anderung in § 6b Abs. 10 Satz 4 EStG klargestellt
werden, dass § 6b Abs. 6 EStG fir die Bemessung der AfA oder Substanzverringerung in den
Fallen des § 6b Abs. 10 EStG sinngemal gilt. Der aktuelle Verweis auf § 6b Abs. 5 EStG sei
nicht zutreffend, da Gewinne aus der VeraulBerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften nicht
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auf im vorangegangenen Wirtschaftsjahr angeschaffte oder hergestellte Wirtschaftsgiter
Ubertragen werden konnten (vgl. R 6b.2 Abs. 13 EStR)

> Um einen attraktiven und verlasslichen Investitionsrahmen fUr die Investition von Investment-
fonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur zu schaffen, werden basierend auf dem am
21.05.2024 vom BMF veroffentlichten Diskussionsentwurf zu einem Gesetz zur Férderung von
Investitionen von Fonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur (vgl. TAX WEEKLY 19/2024)
Anderungen des Investmentsteuergesetzes (InvStG) und des Kapitalanlagegesetzbuches
(KAGB) vorgenommen. Dies soll den Fondsstandort starken und Investitionen in erneuerbare
Energien, Infrastruktur und Venture Capital fordern. Der Referentenentwurf des ZuFinG Il greift
dabei im Wesentlichen die im genannten Diskussionsentwurf enthaltenen Regelungen auf, ent-
halt zudem aber auch Anderungen und Erganzungen:

- EinkUnfte des Fonds, die Uber eine Personengesellschaft erzielt werden und aus einer origi-
naren gewerblichen Tatigkeit stammen, sollen auf Fondsebene zukinftig stets als sonstige
inlandische Einkinfte besteuert werden. AnkniUpfungspunkt ist das Erzielen der Einkinfte in
einer gewerblichen inlandischen Betriebsstatte i.S.d. § 49 Abs. 1 Nr. 2 EStG (§ 6 Abs. 5, 5a,
5b InvStG-E). Im Gegensatz zum Diskussionsentwurf sieht der Referentenentwurf des
ZUFinG Il aber vor, dass Einkinfte aus Beteiligungen an gewerblich infizierten (§ 15 Abs. 3
Nr. 1 EStG) oder gewerblich gepragten (§ 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG) Personengesellschaften
nicht als sonstige inlandische Einkinfte gelten, soweit der Investmentfonds nachweist, dass
sie aus einer vermogensverwaltenden Tatigkeit stammen. Die bisherige Verwaltungsauffas-
sung zu § 6 InvStG, wonach bei Beteiligungen eines Investmentfonds an Mitunternehmer-
schaften stets von einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung und infolgedessen von
sonstigen inlandischen Einkinften i.S.d. § 6 Abs. 5 InvStG auszugehen ist, wird gesetzlich
festgeschrieben. Jedoch enthalt der Referentenentwurf nun Ausnahmetatbestande, bei de-
ren Vorliegen nicht von einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung auszugehen ist.

- Soweit an dem Investmentfonds steuerbefreite Investoren beteiligt sind, soll die bisherige
Korperschaftsteuerbefreiung nach §§ 8 und 10 InvStG eingeschrankt werden. Die Steuerbe-
freiung soll kUnftig nicht mehr fir gewerbliche Einkinfte des Investmentfonds i.S.d. § 6
Abs. 5 InvStG-E i.V.m. § 49 Abs. 1 Nr. 2 EStG aus einer aktiven unternehmerischen Bewirt-
schaftung gelten. Damit kommt der Frage der Zuordnung der Einkinfte (solche aus vermo-
gensverwaltender Tatigkeit oder originar gewerblicher Tatigkeit) kinftig eine noch grollere
Bedeutung zu.

- Erweiterung der Gewerbesteuerfreiheit eines Investmentfonds auf die Einnahmen aus der
aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung von Beteiligungen an bestimmten Gesellschaf-
ten (§ 15 Abs. 2 Satz 2 InvStG-E). Konkret betrifft dies Gesellschaften, deren Unternehmens-
gegenstand auf die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Abs. 19 Nr. 6a
KAGB-E gerichtet ist (,EEG-Gesellschaften") sowie OPP- und Infrastruktur-Projektgesell-
schaften. Einnahmen aus der Beteiligung an diesen Gesellschaften werden nicht in die 5%-
Bagatellgrenze nach § 15 Abs. 3 InvStG-E einbezogen, so dass diese Einnahmen aus aktiver
unternehmerischer Bewirtschaftung mehr als 5 % der gesamten Einnahmen des Investment-
fonds betragen kénnen.

- Durch Anderung von § 26 Nr. 4 lit. h InvStG sollen Spezial-Investmentfonds zukiinftig ohne
weitere Beschrankungen oder Begrenzungen Investmentanteile an allen Arten von inlandi-
schen oder auslandischen Investmentvermoégen erwerben dirfen, unabhangig davon, ob
diese in den Anwendungsbereich des InvStG fallen. Diese Rechtsanderung soll es ermagli-
chen, dass das in grollem Umfang bei Spezial-Investmentfonds vorhandene Kapital fir den

Seite 4 von 16



TAX WEEKLY

#31 | 06.09.2024 WB

Ausbau der erneuerbaren Energien und den Investitionsbedarf im Bereich der Infrastruktur
genutzt werden kann. Daneben werden aber auch Investitionen in Private Equity- und Ven-
ture Capital Fonds in der Rechtsform von Personengesellschaften vereinfacht.

- Die Ausnahme von Kapitalgesellschaften, fir welche die 10%-Beteiligungsgrenze fir ein In-
vestment eines Spezial-Investmentfonds nicht gilt, soll um Infrastruktur-Projektgesellschaf-
ten erweitert werden (§ 26 Nr. 6 Satz 2 InvStG-E). Demnach sollen Spezial-Investmentfonds
kUnftig auch 100 % der Anteile an Kapitalgesellschaften erwerben kénnen, deren Unterneh-
mensgegenstand Infrastruktur-Projekte sind. Zudem soll die schon bestehende Ausnahme
fUr Gesellschaften zur Erzeugung erneuerbarer Energien auf Gesellschaften erweitert wer-
den, deren Unternehmensgegenstand auf die ,Bewirtschaftung" von erneuerbaren Ener-
gien nach § 1 Abs. 19 Nr. 6a KAGB-E gerichtet ist.

- Spezial-Investmentfonds sollen zukinftig ohne betragliche Begrenzung Einnahmen aus der
Erzeugung von Strom aus EEG-Anlagen im Zusammenhang mit der Vermietung von Immobi-
lien erzielen dirfen (§ 26 Nr. 7a InvStG-E). Allerdings werden die daraus erzielten Einkinfte
sowohl der KSt als auch der GewSt unterliegen.

Die Anderungen des InvStG sollen grundsatzlich ab 2026 anwendbar sein.

Zudem enthalt der Referentenentwurf folgende Anpassungen des KAGB, die im Zusammenhang
mit den Anderungen des InvStG zu erwahnen sind:

>

§ 1 Abs. 19 Nr. 6a KAGB-E soll kinftig eine Definition enthalten, welche Tatigkeit im Rahmen
des KAGB als Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien angesehen werden. Gleichzeitig
wird die enumerative Aufzdhlung bestimmter Energien oder Energietrager aufgegeben. Damit
sollen umfassend die verschiedenen und gleichermalien wichtigen Aspekte der Energiewende
bericksichtigt und die Vorgaben offen fir zukUnftige Entwicklungen ausgestaltet werden.

Erweiterung des Katalogs der zulassigen Vermégensgegenstande fur offene Publikums-Immo-
bilienfonds auf Infrastruktur-Projektgesellschaften, deren Unternehmensgegenstand im Gesell-
schaftsvertrag oder in der Satzung darauf beschrankt ist, Anlagen zu errichten, zu erwerben
oder zu halten, die zur Erzeugung, zur Umwandlung, zum Transport oder zur Speicherung von
Strom, Gas oder Warme aus erneuerbaren Energien bestimmt und geeignet sind (§ 231 Abs. 1
Nr. 8 KAGB-E). Solche Beteiligungen sollen dabei insgesamt auf 15 % des Werts des (Publi-
kums-)Sondervermoégens beschrankt sein. Die Anlagen dirfen auch auf gepachteten Grundsti-
cken stehen, ein direkter Bezug zu einer Immobilie des Fonds ist nicht erforderlich.

Sowohl offene Immobilienfonds als auch Spezial-AlFs sollen fir eine vom Fonds gehaltene Im-
mobilie Anlagen fir die Erzeugung erneuerbarer Energien oder die notwendige Infrastruktur
fUr Ladestationen fir Elektromobilitat erwerben und betreiben durfen, auch wenn diese nicht
unmittelbar fir die Bewirtschaftung einer Immobilie des Fonds erforderlich sind (§ 231 Abs. 3
und 6 KAGB-E). Ein Bezug zu einem Gebaude bleibt jedoch Voraussetzung.

BMF: Steuerliche Anerkennung inkongruenter Gewinnausschittungen

Die Finanzverwaltung hat mit BMF-Schreiben vom 04.09.2024 zur steuerlichen Anerkennung in-
kongruenter GewinnausschiUttungen Stellung genommen. Hauptanlass dieses BMF-Schreibens ist
das bislang nicht im Bundessteuerblatt veroffentlichte BFH-Urteil vom 28.09.2022 (VIII R 20/20).
Darin hatte der BFH entschieden, dass ein punktuell satzungsdurchbrechender Beschluss Uber
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eine inkongruente Vorabausschittung einer GmbH, der von der Gesellschafterversammlung ein-
stimmig gefasst worden ist und von keinem Gesellschafter angefochten werden kann, als zivil-
rechtlich wirksamer Ausschittungsbeschluss der Besteuerung zugrunde zu legen ist (vgl. dazu
TAX WEEKLY # 45/2022).

Diese BFH-Entscheidung widerspricht ausdricklich der Aussage im bisherigen BMF-Schreiben
vom 17.12.2013, wonach die steuerliche Anerkennung einer inkongruenten Gewinnausschittung
einer GmbH voraussetze, dass entweder im Gesellschaftsvertrag gem. § 29 Abs. 3 Satz 2 GmbHG
ein anderer Mal3stab der Verteilung als das Verhaltnis der Geschaftsanteile im Gesellschaftsver-
trag festgesetzt worden ist oder die Satzung eine Klausel enthilt, nach der alljahrlich mit Zustim-
mung der beeintrachtigten Gesellschafter oder einstimmig Uber eine von der satzungsmafigen
Regelung abweichende Gewinnverteilung beschlossen werden kann. Vor diesem Hintergrund er-
kennt die Finanzverwaltung nun diese BFH-Rechtsprechung mit Verweis auf das zur Veroffentli-
chung vorgesehene Urteil an.

Laut BMF-Schreiben vom 28.09.2022 seien inkongruente - also vom Anteil am Grund- oder
Stammbkapital abweichende - Gewinnausschittungen steuerrechtlich grundsatzlich anzuerken-
nen, wenn sie zivilrechtlich wirksam sind. Die Falle der zivilrechtlichen Wirksamkeit werden nicht
abschlieRend und differenziert nach GmbHs und AGs dargestellt.

Bei GmbHs sei die zivilrechtliche Wirksamkeit gegeben, wenn im Gesellschaftsvertrag gemal

§ 29 Abs. 3 Satz 2 GmbHG ein anderer Mallstab der Verteilung als das Verhaltnis der Geschaftsan-
teile festgesetzt wurde (= abweichende Regelung der Gewinnverteilung im Gesellschaftsvertrag).
Auch koénne der Gesellschaftsvertrag eine Klausel enthalten, nach der mit Zustimmung der beein-
trachtigten Gesellschafter eine von der satzungsmalligen oder gesetzlichen Regelung abwei-
chende Gewinnverteilung wirksam beschlossen werden kann (= Offnungsklausel fir abweichende
Gewinnverteilung im Gesellschaftsvertrag). Ein punktuell satzungsdurchbrechender Beschluss
Uber eine inkongruente Vorabausschittung, der von der Gesellschafterversammlung mit den
Stimmen aller Gesellschafter gefasst worden ist und von keinem Gesellschafter angefochten wer-
den kann, sei nun ebenfalls als zivilrechtlich wirksamer Ausschittungsbeschluss der Besteuerung
zugrunde zu legen. Nichtig sei hingegen ein satzungsdurchbrechender Gesellschafterbeschluss,
der einen vom Regelungsinhalt der Satzung abweichenden rechtlichen Zustand mit Dauerwirkung
(und sei es auch nur fUr einen begrenzten Zeitraum) begrindet (selbst im Fall eines einstimmig
gefassten Beschlusses), wenn bei der Beschlussfassung nicht alle materiellen und formellen Best-
immungen einer Satzungsianderung eingehalten werden.

Schlielllich erkennt die Finanzverwaltung auch die gespaltene Gewinnverwendung bzw. die zeit-
lich inkongruente Gewinnausschittung an. Der BFH hatte hierzu mit Urteil vom 28.09.2021 (VIII R
25/19) entschieden, dass ein zivilrechtlich wirksamer Gesellschafterbeschluss, nach welchem der
auf den Mehrheitsgesellschafter gemal seiner Beteiligung entfallene Anteil am Gewinn nicht aus-
geschUttet, sondern in eine gesellschafterbezogene Gewinnricklage eingestellt wird, grundsatz-
lich auch steuerlich anzuerkennen ist (vgl. TAX WEEKLY # 03/2022). Auch diese BFH-Entschei-
dung ist nun zur Veroffentlichung im Bundessteuerblatt vorgesehen. Die Urteilsgrundséatze stin-
den nicht im Widerspruch zu den in H 20.2 ,Zuflusszeitpunkt bei GewinnausschiUttungen - Beherr-
schender Gesellschafter/Alleingesellschafter” EStH 2023 aufgefihrten BFH-Entscheidungen.

Bei AGs seien aber inkongruente Gewinnausschittungen nur dann anzuerkennen, wenn in der
Satzung gemal § 60 Abs. 3 AktG ein vom Verhaltnis der Anteile am Grundkapital (§ 60 Abs. 1
AktG) abweichender Gewinnverteilungsschlissel festgelegt wurde und die Ausschittung diesem
Verhiltnis entspricht. Nicht anzuerkennen seien bei AGs inkongruente Gewinnausschittung auf-
grund einer Offnungsklausel in der Satzung oder eines satzungsdurchbrechenden Beschlusses.
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Das BMF-Schreiben vom 05.09.2024 ersetzt das BMF-Schreiben vom 17.12.2013 und ist in allen
noch offenen Fallen anzuwenden.

BMF: Gleichzeitige Zahlung von GeschaftsfUhrergehalt und Pension; BFH-Urteil vom 15.03.2023
(IR 41/19) - Anderung des BMF-Schreibens vom 18.09.2017

Mit Urteil vom 15.03.2023 (I R 41/19) hatte der BFH zu entscheiden, ob die an den beherrschen-
den Gesellschafter einer GmbH gezahlte Altersversorgung bei Wiederaufnahme der Geschaftsfih-
rertatigkeit - wie von der Finanzverwaltung vertreten - als verdeckte Gewinnausschittung (vGA)
einkommenserhéhend zu beriUcksichtigen war. Im Streitfall wurde an den beherrschenden Gesell-
schafter-GeschaftsfGhrer nach dem Eintritt des Versorgungsfalles neben der Versorgungsleistung
bei voller Weiterbeschaftigung als Geschaftsfihrer fir diese Tatigkeit lediglich ein reduziertes
Gehalt gezahlt.

Der BFH hat hierzu u.a. entschieden, dass in einem solchen Fall nach der MaRgabe eines hypothe-
tischen Fremdvergleichs dann keine gesellschaftliche Veranlassung vorliege (also keine vGA),
wenn die Gehaltszahlung die Differenz zwischen der Versorgungszahlung und den letzten Aktiv-
bezigen nicht Uberschreitet (Fortentwicklung der bisherigen Senatsrechtsprechung) - vgl. TAX
WEEKLY # 21/2023.

Mit BMF-Schreiben vom 30.08.2024 andert die Finanzverwaltung nun entsprechend das BMF-
Schreiben vom 18.09.2017 (dort Rz. 10). Vorbehaltlich der Beachtung des formellen Fremdver-
gleichs bei beherrschenden Gesellschafter-GeschaftsfGhrern (R 8.5 Abs. 2 KStR) liege danach nun
keine VGA vor, soweit die Summe aus Versorgungszahlung und neuem Aktivgehalt das vor Eintritt
des Versorgungsfalles gezahlte Aktivgehalt nicht Uberschreitet.

Soweit der BFH in Rz. 28 des Urteils vom 15.03.2023 (I R 41/19) die - nicht entscheidungserhebli-
che - Auffassung vertritt, dass eine Weiter- oder Folgebeschaftigung mit reduzierten Arbeitszei-
ten/Aufgabenbereichen dazu fihren kdnne, dass die Differenz zwischen Versorgung und letzten
Aktivbezigen nicht vollstdndig ausgeschopft werden kénne, ohne eine vGA auszuldsen, sei dem
aber nicht beizupflichten. An der bisherigen abweichenden Verwaltungsauffassung, dass eine
Teilzeittatigkeit nicht mit dem Aufgabenbild eines Gesellschafter-GeschaftsfUhrers vereinbar ist,
werde festgehalten.

Das BMF-Schreiben ist auf alle offenen Falle anzuwenden.

BMF: Bekanntmachung des Musters fir die Lohnsteuer-Anmeldung 2025

Das Vordruckmuster der Lohnsteuer-Anmeldung fir Lohnsteuer-Anmeldungszeitrdume ab Januar
2025 ist gemal § 51 Abs. 4 Nr. 1 Buchst. d EStG bestimmt worden. Am 29.08.2024 hat das BMF
das Vordruckmuster und die ,,Ubersicht Uber linderunterschiedliche Werte in der Lohnsteuer-An-
meldung 2025" bekannt gemacht. Das Vordruckmuster ist auch fir die Gestaltung der Vordrucke
maflgebend, die mit Hilfe von Datenverarbeitungsanlagen hergestellt werden (vgl. BMF-Schrei-
ben vom 12.08.2022). Abweichend vom Vordruckmuster ist in den elektronischen Formularen zu-
satzlich zur Kennzahl 23 ein Freitextfeld fur die entsprechenden Angaben vorzusehen.

FUr die unwiderrufliche Erklarung des Arbeitgebers ist nach § 19a Abs. 4a EStG die Kennzahl 21
mit folgender Zeilenbeschreibung aufzunehmen: ,Es wird im Zusammenhang mit EinkiUnften aus
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nichtselbstandiger Arbeit bei Vermdgensbeteiligungen eine Haftungserklarung i.S.d.
§ 19a Abs. 4a Satz 1 EStG abgegeben (falls ja, bitte eine ,, 1" eintragen)."”

Nach § 41a Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 EStG ist in der Lohnsteuer-Anmeldung die Lohnsteuer getrennt
nach den Kalenderjahren, in denen der Arbeitslohn bezogen wird oder als bezogen gilt, anzuge-
ben. Die hierfur erforderlichen Kennzahlen und weitere Informationen sind auf den Internetseiten
unter www.elster.de veroffentlicht. Die Eintragungen fir die Lohnsteuer des Vor- und Folgejahres
sind ausschlielllich fir die Zuordnung der Lohnsteuer zu dem entsprechenden Kalenderjahr zu
verwenden. In Korrekturfallen sind die jeweiligen Lohnsteuer-Anmeldungen zu dndern.

BMF: Meldeverfahren nach §§ 45b und 45c EStG in Umsetzung des Abzugsteuerentlastungsmo-
dernisierungsgesetzes (AbzStEntModG) - Verschiebung Anwendungszeitpunkt

Durch das Abzugsteuerentlastungsmodernisierungsgesetz wurden die §§ 45b und 45c EStG neu
gefasst. Mit dem neuen § 45b EStG wird insbesondere der Umfang der Angaben zu Steuerbe-
scheinigungen und die Ubermittlungspflichten (an das BZSt) der Aussteller der Bescheinigungen
erweitert. Daneben regelt der neu gefasste § 45c EStG zusatzliche Meldepflichten der die Kapital-
ertrage auszahlenden Stellen und der Wertpapiersammelbanken.

Nach § 52 Abs. 44b und Abs. 44c EStG ist vorgesehen, dass die Vorschriften erstmals auf Kapital-
ertrage anzuwenden sind, die dem Glaubiger nach dem 31.12.2024 zuflieBen. Mit BMF-Schreiben
vom 27.08.2024 verschiebt die Finanzverwaltung den Anwendungszeitpunkt. Zur Gewahrleistung
einer einheitlichen Anwendung ist danach die Ubermittlung der Angaben nach § 45b EStG und

§ 45c EStG erstmals fir Kapitalertrage vorzunehmen, die nach dem 31.12.2025 zufliellen.

EuGH: Direktanspruch in der Umsatzsteuer

Mit Urteil vom 05.09.2024 (C-83/23) hat der EuGH zu den Vorlagefragen des BFH (vgl. TAX
WEEKLY # 06/2023) Stellung genommen und die Voraussetzungen des sog. Direktanspruchs wei-
ter prazisiert.

Das Rechtsinstitut des Direktanspruchs geht auf die Rechtsprechung des EuGH zurick und erlaubt
es dem Leistungsempfanger unter bestimmten Voraussetzungen, einen Anspruch auf Erstattung
eines in der Rechnung zu hoch ausgewiesenen Steuerbetrags direkt an den Fiskus zu richten.

In dem Vorlageverfahren des BFH richtete sich der Direktanspruch auf einen unzutreffend ausge-
wiesenen deutschen Umsatzsteuerbetrag. Bei zutreffender Beurteilung des Leistungsaustauschs
hatte italienische Umsatzsteuer ausgewiesen werden muissen. Da der Direktanspruch voraussetzt,
dass der Leistungsempfanger einen Rickzahlungsanspruch gegeniUber dem Leistenden hat, zwei-
felte der BFH im Streitfall an dem Bestehen eines Direktanspruchs. Denn anstelle der unzutreffend
ausgewiesenen deutschen Umsatzsteuer konnte der Leistende die italienische Umsatzsteuer in
Rechnung stellen und einen Steuerbetrag vom Leistungsempfanger einfordern, welcher betrags-
mafig sogar noch hdéher ware. Der BFH stellte insbesondere die Frage, ob auslandische Steueran-
spruche diesbeziglich Uberhaupt zu bericksichtigen sind und ob ggf. auch die Wahrnehmung
der steuerlichen Pflichten durch den Leistenden im Ausland in diesem Zusammenhang von Rele-
vanz sein kann. Daneben ersuchte der BFH den EuGH um Klarung bzgl. der Rangfolge der Rick-
zahlungsanspriche im Zusammenhang mit einem Direktanspruch. Nach Auffassung des BFH soll
eine rechtsgrundlos gezahlte Steuer grundsatzlich in der Kette Finanzamt-Rechnungsaussteller-
Rechnungsempfanger zurickzuzahlen sein. Nur ausnahmsweise kénne dem Rechnungsempfanger
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ein Direktanspruch gegen das Finanzamt zustehen. Da das Finanzamt die rechtsgrundlos erlangte
Steuer wohl aber nur einmal zu erstatten habe, stellte der BFH die Frage, ob deswegen dem ge-
gen das Finanzamt gerichteten Rickzahlungsanspruch des Rechnungsausstellers aufgrund der
Rechnungsberichtigung oder dem ebenfalls gegen das Finanzamt gerichteten Direktanspruch des
Rechnungsempfangers Vorrang zukommen soll.

Der EuUGH kommt zu dem Ergebnis, dass sich der Leistungsempfanger in diesem Fall nicht auf ei-
nen Direktanspruch berufen kann. Er stitzt seine Entscheidung maligeblich auf den regularen Ab-
lauf einer Erstattung von unzutreffend ausgewiesenen Umsatzsteuerbetragen, welche entlang der
Kette Finanzamt-Rechnungsaussteller-Rechnungsempfanger zu erfolgen habe.

Zum einen stellt der EuGH klar, dass der Direktanspruch eine Ausnahme zum regularen Berichti-
gungsprozedere darstellt und die Geltendmachung eines Direktanspruchs gegen die Finanzbe-
horden somit voraussetzt, dass der Leistungsempfianger alle Moglichkeiten ausgeschopft hat, um
seine Rechte gegenliber dem Leistenden anderweitig durchzusetzen. Im Streitfall war es dem
Leistenden anscheinend noch moglich, sich in Italien umsatzsteuerrechtlich registrieren zu lassen
und sodann eine ordnungsgemalle Rechnung mit Ausweis italienischer Umsatzsteuer zu erteilen.
Das hatte dem Leistungsempfanger den Vorsteuerabzug in Italien erméglicht. Folglich hatte der
Leistungsempfanger eine zivilrechtliche Klage auf Erteilung einer Rechnung mit italienischem Um-
satzsteuerausweis gegen den Leistenden erheben konnen, um hierdurch eine Umsatzsteuerbelas-
tung zu vermeiden. Im Streitfall wurde diese Moglichkeit jedoch nicht wahrgenommen, was zum
Ausschluss des Direktanspruchs fihren soll.

Zum anderen setzt sich der EUGH mit der vom BFH aufgeworfenen Frage einer Rangfolge der
RiUckzahlungsanspriche im Zusammenhang mit einem Direktanspruch auseinander. Im Vorlagefall
hatte die Finanzverwaltung den fraglichen Steuerbetrag bereits an den Leistenden zurickbezahlt.
Da sich der Leistende im Zeitpunkt der Rickzahlung durch das Finanzamt in einem Insolvenzver-
fahren befand, scheiterte die Weiterleitung dieser Betrage an den Leistungsempfanger. Die An-
nahme eines Direktanspruchs wirde in solchen Fallen zu einer doppelten Erstattung der Umsatz-
steuer durch die Finanzverwaltung fihren, was aber nach Auffassung des EUGH nicht das Ergebnis
sein kann. Trotz der Insolvenzlage im Streitfall raumt der EUGH einem Direktanspruch des Leis-
tungsempfangers keinen Vorrang ein. Vielmehr fihrt der EUGH aus, dass in solchen Fallen von der
Finanzverwaltung gerade nicht zu bericksichtigen sei, dass die Weiterleitung durch das Insol-
venzverfahren des Leistenden gestort sein konnte und die Umsatzsteuer in die Insolvenzmasse
fallt, wodurch der Leistungsempfanger sie moglicherweise nicht oder nur anteilig zurickbekom-
men wirde. Denn der Direktanspruch habe nicht zum Ziel, die Rangfolge der Glaubiger im Rah-
men eines Insolvenzverfahrens in Frage zu stellen. DarUber hinaus missen Finanzbeh6rden zur Be-
kampfung von Steuerhinterziehung zwar Kontrollen durchfihren und die Erkldrungen und Unterla-
gen der Steuerpflichtigen prifen. Im vorliegenden Fall kénne jedoch von der deutschen Finanz-
verwaltung nicht verlangt werden zu bestimmen, ob der Insolvenzverwalter des Dienstleisters die
italienische Mehrwertsteuer nicht erklaren wird und ob dies nach italienischem Recht als Steuer-
betrug gilt. Dies gehe aus Sicht des EuGH ebenfalls Gber das hinaus, was von einer nationalen Fi-
nanzverwaltung erwartet werden kann.

Der EUGH bestatigt damit das Verstandnis der Finanzverwaltung und des BFH, wonach ein Direk-
tanspruch in Fallen ausscheiden soll, in denen der Fiskus nicht mehr bereichert ist (vgl. TAX
WEEKLY # 13/2022). Fir den Steuerpflichtigen, der einen Direktanspruch begehrt, verdeutlicht
das Urteil, dass dieser Anspruch als ultima ratio zu verstehen ist und er vorab auch anderweitige
Moglichkeiten zur HerbeifUhrung einer umsatzsteuerlich rechtskonformen Sachlage zu versuchen
hat.
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BFH: Behandlung von Wahrungskursverlusten bei darlehensidhnlichen Gesellschafterforderun-
gen nach Rechtslage bis 2021

Der BFH hatte mit Urteil vom 24.04.2024 (1 R 41/20) zu entscheiden, ob bei Wahrungskursverlus-
ten aus Gesellschafterdarlehen und darlehensahnlichen Gesellschafterforderungen im Drittstaa-
tenfall das Abzugsverbot nach § 8b Abs. 3 Satz 4 und 7 KStG (in der bis einschlielllich 2021 gel-
tenden Fassung) zur Anwendung kommt.

Im Streitfall erfolgte der weltweite Vertrieb der Produkte und Dienstleistungen der Klagerin, einer
AG, Uberwiegend durch konzerneigene Tochtergesellschaften. Den Vertrieb in Brasilien Ubernahm
eine 100%ige Tochtergesellschaft, die X-Ltda, welche von der Rechtsform einer inlandischen Ka-
pitalgesellschaft (GmbH) vergleichbar ist. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen rech-
nete die Klagerin gegeniber der X-Ltda in brasilianischer Landeswahrung ab, ohne Wahrungs-
kurssicherungsgeschafte abzuschlieRen. Dabei gewahrte sie der X-Ltda ein Zahlungsziel von 90
Tagen, welches allerdings vielfach Uberschritten wurde, denn die X-Ltda beglich ihre Verbindlich-
keiten gegenlber der Klagerin in den Jahren 2013 bis 2016 regelmaliig erst sieben bis neun Mo-
nate nach der Rechnungstellung. Fir Forderungen, bei denen das Zahlungsziel von 90 Tagen um
mindestens 90 weitere Tage Uberschritten wurde, ergab sich im Streitjahr 2014 nach Saldierung
mit Wahrungskursgewinnen ein Wahrungskursverlust.

Das Finanzamt rechnete diese Wahrungskursverluste unter Berufung auf § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7
KStG aullerbilanziell hinzu. Auch das Finanzgericht sah die Voraussetzungen fir eine aullerbilanzi-
elle Hinzurechnung als erfillt an.

Nunmehr hat der BFH entschieden, dass das Finanzgericht die streitigen Wahrungskursverluste zu
Recht nach § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG nicht einkommensmindernd bericksichtigt habe. Die
Klagerin habe ihrer Tochtergesellschaft X-Ltda zwar kein Darlehen i.S.d. § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG
gewabhrt. Das Stehenlassen der streitigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erfille
aber unter Bericksichtigung der konkreten Umstande des Streitfalls die Voraussetzungen eines
darlehensahnlichen Verhaltnisses im Sinne des § 8b Abs. 3 Satz 7 KStG. Denn die (rechtliche oder
faktische) Verlangerung der urspringlichen Zahlungsziele bezwecke, der X-Ltda in einer wirt-
schaftlich angespannten Lage Liquiditat zu Uberlassen und damit ihren Finanzbedarf zu sichern.

Die Frage, ob auf Wahrungskursverluste die Regelung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG anzuwenden
sei, werde uneinheitlich beantwortet. Wahrend ein Teil der Literatur und die Finanzverwaltung
eine Einbeziehung der Wertminderungen durch Wahrungskursverluste befirworte, vertrete ein
anderer Teil der Literatur die Auffassung, dass § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG in Bezug auf Wahrungs-
kursverluste teleologisch reduziert werden misse. Zur Begrindung werde u.a. darauf hingewie-
sen, dass es ansonsten zu einer asymmetrischen Besteuerung von (steuerlich nicht zu beriUcksich-
tigenden) Wahrungskursverlusten einerseits und (steuerpflichtigen) Wahrungskursgewinnen an-
dererseits kommen wirde. Zudem lasse § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erkennen, dass die Veranlassung
der Gewinnminderung durch das Gesellschaftsverhiltnis fir deren NichtberiUcksichtigung mal3-
geblich sei. Deshalb musse zwischen "beteiligungsspezifischen" und "marktbestimmten” Gewinn-
minderungen unterschieden werden. Wahrungskursverluste gehérten zu den marktbestimmten
Gewinnminderungen, die nicht von der Zielsetzung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erfasst seien.

Nach Auffassung des erkennenden Senats lassen sich nach Mallgabe der Wortlautauslegung aus
der allgemeinen Formulierung "Gewinnminderungen” der Vorschrift keine Anhaltspunkte fir eine
Einschrankung in Bezug auf Gewinnminderungen durch Wahrungskursverluste entnehmen. Jeden-
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falls konne dem Wortlaut weder auf der Tatbestands- noch auf der Rechtsfolgenebene entnom-
men werden, dass nur solche Gewinnminderungen zu erfassen seien, bei denen korrespondie-
rende Gewinnerhdhungen - wie beim Anteil nach § 8b Abs. 2 KStG - steuerfrei seien.

Auch die Auslegung nach dem Gesetzeszweck bestatige das Ergebnis der Wortlautauslegung.
Mit der EinfGhrung des § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG sollten Gestaltungen getroffen werden, bei
denen ein Gesellschafter seine Gesellschaft gezielt mit (nicht fremdUblichen) Darlehen statt mit
Eigenkapital finanziere, um das Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG zu umgehen und etwa-
ige Substanzverluste steuerwirksam geltend machen zu kénnen. Die mit einer Fakturierung in
Fremdwahrung verbundenen Wahrungskursrisiken, die aus Sicht des Forderungsinhabers - im
Vergleich zu einer Fakturierung in Euro — zu den Bonitatsrisiken und sonstigen Risiken hinzutreten,
stellten keinen rein "exogenen Faktor" dar, der aulRerhalb des Zwecks des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG
liege. Entscheidend sei, dass der Gesellschafter - im Vergleich zu Eigenkapitalfinanzierungen -
durch die Wahl eines Fremdwahrungs- statt eines Euro-Darlehens nicht nur Substanzverluste auf-
grund der Realisierung eines Bonitatsrisikos, sondern auch Substanzverluste aufgrund eines reali-
sierten Wahrungskursrisikos steuerlich abzugsfahig gestalten kénne. Unter diesem Blickwinkel be-
stehe kein Unterschied zu einer (nicht fremdiblichen) Ubernahme des Bonitatsrisikos, die ohne
Zweifel von § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG zu erfassen sei.

Auch die grundsatzliche Symmetrie bei der Nichtbericksichtigung von Gewinnen und Verlusten
in § 8b Abs. 2 und Abs. 3 Satz 3 KStG, die bei Wahrungskursgewinnen und -verlusten nicht gege-
ben sei, stehe dem bisherigen Befund nicht entgegen. Denn durch § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG solle
gerade gewabhrleistet werden, dass die Symmetrie des § 8b Abs. 2 - Steuerfreiheit von Veraulle-
rungsgewinnen - und Abs. 3 Satz 3 KStG - Abzugsverbot von Verlusten - erhalten bleibe und
nicht durch Darlehen oder darlehensahnliche Forderungen umgangen werde, die durch das Ge-
sellschaftsverhaltnis veranlasst seien.

Schlielllich kénne aus dem Unionsrecht in einem solchen Drittstaatenfall keine Begrindung abge-
leitet werden, welche die Abzugsfahigkeit von Wahrungskursverlusten rechtfertigen wirde. Die
fir Zwecke des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG vorausgesetzte Beteiligungsquote von 25 % reiche aus,
um in den Anwendungsbereich der Niederlassungsfreiheit (Art. 49 AEUV) zu gelangen, sodass die
Kapitalverkehrsfreiheit (Art. 63 Abs. 1 AEUV) - die gegeniber der Drittstaatengesellschaft als
Grundfreiheit anwendbar gewesen ware - als Prifungsmallstab verdrangt werde.

Mit teilweise inhaltsgleichem Urteil vom 24.04.2024 (1 R 11/23) hatte der BFH zu einem Wah-
rungskursverlust aus Gesellschafterdarlehen im EU-Binnenmarkt (Schweden) zu entscheiden. Da
der BFH das Urteil an das Finanzgericht zur Nachholung der Prifung der Anwendung der ,Es-
cape”-Regelung in § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG zurickverweisen musste, blieb die Frage der Unions-
rechtskonformitat insoweit noch unbeantwortet. Gleichwohl liel} der BFH erkennen, dass im EU-
Binnenmarkt grundsatzlich eine Beschrankung der Niederlassungsfreiheit zu prifen sei, wobei es
fur die unionsrechtliche VerhaltnismaRigkeit insbesondere darauf ankomme, ob und bejahenden-
falls welche wirtschaftlichen Grinde dafir bestinden, anstelle eines in Euro gewahrten Darlehens
ein (nicht fremdUbliches) Fremdwahrungsdarlehen auszureichen.

Hinweis: Ab dem Veranlagungszeitraum 2022 gelten Wahrungskursverluste aus Gesellschafterdar-
lehen und darlehensahnlichen Gesellschafterforderungen gem. § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG ausdrick-
lich nicht mehr als Gewinnminderungen i. S. des § 8b Abs. 3 Satz 4 und 5 KStG.
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BFH: Unternehmensidentitat bei einer Kapitalgesellschaft fir die Feststellung eines im Wege
der Anwachsung von einer Personengesellschaft Ubernommenen Gewerbeverlusts

Mit Urteil vom 25.04.2024 (11l R 30/21) hatte der BFH zu entscheiden, ob ein urspringlich im Be-
trieb einer Personengesellschaft entstandener und durch Anwachsung auf eine Kapitalgesell-
schaft Ubergegangener Gewerbeverlust erhalten bleibt, wenn die Kapitalgesellschaft den verlust-
verursachenden Geschéftsbereich im Wege eines Asset Deals weiterveraullert.

Im Streitfall hatte die Klagerin, eine GmbH, als Gesamtrechtsnachfolgerin einer GmbH & Co. KG
im Jahr 2011 deren Gewerbeverlust Gbernommen. Ausléser der Gesamtrechtsnachfolge war eine
durch eine Verschmelzung verursachte Anwachsung des KG-Vermoégens. Die Klagerin fihrte den
Betrieb der KG zunachst weiter. In den Feststellungsbescheiden zum vortragsfahigen Gewerbe-
verlust auf den 31.12.2011 und 31.12.2012 blieb der zum 31.12.2010 festgestellte Gewerbeverlust
der KG bei der Klagerin erhalten. Im Streitjahr 2013 verauRerte sie ihr operatives Geschaft durch
Ubertragung aller Vermégenswerte (Asset Deal).

Im Anschluss an eine AuRenprifung betrachtete das Finanzamt den von der KG stammenden Ge-
werbeverlust bei der Klagerin wegen des Fehlens der Unternehmensidentitat als untergegangen
und erliel entsprechende Anderungsbescheide. Das Finanzgericht gab der von der Kligerin erho-
benen Klage statt.

Nunmehr hat der BFH das Urteil der Vorinstanz bestatigt und die Revision des Finanzamts als un-
begrindet zurickgewiesen. Es bestehe keine Grundlage fir das vom Finanzamt bejahte Entfallen
des bei der GmbH nach der Anwachsung ununterscheidbar festgestellten Gewerbeverlusts. Ins-
besondere lasse sich weder aus § 10a GewStG noch aus § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG entnehmen,
dass es zu einem Untergang des Gewerbeverlusts komme. Von dem Grundsatz der Unerheblich-
keit der Unternehmensidentitat bei einer Kapitalgesellschaft sei nach geltendem Recht auch im
Anschluss an eine Anwachsung keine Ausnahme zu machen. Die Verau3erung des von der KG
Ubernommenen Geschaftsbetriebs habe nichts daran geandert, dass die bei der Klagerin verblie-
bene andere Unternehmenstatigkeit nach § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG weiterhin in vollem Umfang
als einheitlicher und zugleich identischer Gewerbebetrieb gelte. Um zu dem vom Finanzamt ver-
tretenen Entfallen des von der KG Gbernommenen Gewerbeverlusts bei der GmbH zu gelangen,
bedurfte es sowohl in materiell-rechtlicher als auch in verfahrensrechtlicher Hinsicht einer nahe-
ren Ausgestaltung durch den Gesetzgeber.

BFH: Grunderwerbsteuer bei Erwerb von Gesellschaftsanteilen durch einen Treuhander

Der BFH hat mit Beschluss vom 10.04.2024 (Il R 34/21) entschieden, dass auch ein Treuhander
den Tatbestand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG erfUllt, wenn sich in seiner Hand erstmalig alle Anteile
an einer grundbesitzenden GmbH unmittelbar oder mittelbar vereinigen. Es ist unerheblich, dass
der Treuhander einen Teil der Anteile fir Rechnung seines Auftraggebers (Treugeber) erwirbt.

Im Streitfall hielten der Kldger und sein Bruder jeweils 50 % der Anteile an der grundbesitzenden
X GmbH (EigentUmerin eines Grundsticks). Weiter waren der Klager, dessen Bruder und die X
GmbH zu jeweils 33,33 % an der ebenfalls grundbesitzenden Y GmbH beteiligt. In 2012 erwarb
der Klager von seinem Bruder die Anteile beider GmbHs. Zuvor hatte er sich schuldrechtlich ge-
geniber D verpflichtet, fur diesen und auf dessen Rechnung treuhanderisch 10 % der Anteile an
der X GmbH und 6,67% der Anteile an der Y GmbH zu erwerben.
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Das Finanzamt erliel} Feststellungsbescheide Uber GrESt aufgrund Anteilsvereinigung nach § 1
Abs. 3 Nr. 1 GrEStG. Dagegen gerichtete Einspriche, die damit begrindet waren, dass treuhan-
derisch gehaltene Anteile wirtschaftlich gemafll § 39 AO dem Treugeber zuzurechnen seien und
deshalb gar keine Anteilsvereinigung beim Klager vorlage, hatten keinen Erfolg. Der Klager unter-
lag auch vor dem Finanzgericht.

Gegenstand des Revisionsverfahrens war zuletzt nur noch die Anteilsvereinigung der Y GmbH
beim Klager. Der BFH hob zwar das Urteil der Vorinstanz aus verfahrensrechtlichen Grinden ab,
wies die Klage aber dennoch - seiner bisherigen Rechtsprechung folgend - als unbegrindet ab,
da durch Vertrag vom 10.08.2012 erstmalig samtliche Anteile an der Y GmbH in der Hand des KIla-
gers als Erwerber gemal § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG vereinigt wurden. MalRgeblich fir den Tatbe-
stand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG sei die Sachherrschaft, die der Erwerber hinsichtlich des Gesell-
schaftsgrundsticks aufgrund der rechtlichen Verfigungsmacht Uber die Gesellschaftsanteile er-
langt und die hier zu Gunsten des Klagers gegeben sei.

Der Umstand, dass Anteile treuhanderisch erworben wurden, fihre zu keinem anderen Ergebnis.
Bei der Erwerbstreuhand ist der Treuhander unmittelbarer Gesellschafter und der Treugeber mit-
telbarer Gesellschafter. Die BFH-Rechtsprechung, die zur Steuerbarkeit der mittelbaren Anderung
des Gesellschafterbestands nach § 1 Abs. 2a GrEStG bei Personengesellschaften durch schuld-
rechtliche Bindungen hinsichtlich des Anteils am Gesellschaftsvermdgen ergangen ist, stehe dem
nicht entgegen. Sie sei zu anderen Sachverhalten ergangen und enthalte keine Aussage zur hier
mafgeblichen Frage, ob eine erstmalige Anteilsvereinigung in der Hand des Treuhanders den Tat-
bestand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG verwirkliche.
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Alle am 29.08.2024 und 05.09.2024 veroffentlichten Entscheidungen des BFH (V)

Aktenzeichen Entschei- Stichwort
dungsdatum
IR12/21 15.05.2024  Begunstigungstransfer bei der Erbschaftsteuer
Keine Relevanz der Unternehmensidentitat bei einer Kapital-
IR 30/21 95 04.9024 gesellschaf.t fur die Feststellung eines im Wege der Anwach-
sung von einer Personengesellschaft Gbernommenen Gewer-
beverlusts
VR 17/21 90.06.2024 Zum Zurechnungssubjekt des fiktiven Gewinns nach § 15a
Abs. 3 EStG
VIR 35/21 11.07.2024 Steuerpflicht von Arbeitslohn aus einer inlandischen offentli-
chen Kasse
Keine teleologische Reduktion des Anwendungsbereichs von
VIII R 28/20 08.05.2024  § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG in der bis Ende 2020 geltenden Fas-
sung
Zur Behandlung von Wahrungskursverlusten bei darlehens-
IR41/2 24.04.2024 vl 1 . .
IR41/20 04.20 ahnlichen Gesellschafterforderungen im Drittstaatenfall
Zur Behandlung von Wahrungskursverlusten bei Gesellschaf-
IR11/23 24.04.2024  terdarlehen - Teilweise inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom
24.04.2024 | R 41/20
Zur Auslegung des Versicherungsteuergesetzes (VersStG) bei
VR17/22 18.04.2024  einer KautionsrUckversicherung und Irrtum Uber die Steuer-
pflicht
V R 7/22 18.04.2094 EJberIassung gefahrl.lcher Abfalle zur Entsorgung kein tausch-
ahnlicher Umsatz mit Baraufgabe
VIR 35/23 (VI 09.07.9024 Anspruch eines Zuckerherstellers auf Erstattung von Produkti-
R 48/20) R onsabgaben
BerUcksichtigung von Beteiligungsverlusten bei Gewinner-
XR11/22 1.01.2024 .
31.01.20 mittlung nach § 4 Abs. 3 EStG
Landeszuweisung aus strukturpolitischen Grinden kein Ent-
gelt von dritter Seite; keine Liebhaberei im Umsatzsteuer-
XIR13/21 17.04.2024  recht; Vorsteuerabzug auch bei Finanzierung der Eingangs-

leistungen durch ZuschUsse; keine Adressierung von Umsatz-
steuerbescheiden an den bgA

Alle am 29.08.2024 und 05.09.2024 veroffentlichten Entscheidungen des BFH (NV)

Aktenzeichen Entschei- Stichwort
dungsdatum
1B 75/22 98.06.9024 Rechtsprechungsdivergenz als Zulassungsgrund - Fehlen der

Entscheidungsgrinde - Selbstbindung des BFH
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https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410154/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410155/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410156/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410157/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410158/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410148/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410147/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410150/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410149/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410151/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410151/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410152/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202410153/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202450136/
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Aktenzeichen Entschei-
dungsdatum
IXR 6/22 16.07.2024
VIl B 59/23 13.08.2024
XIR18/22 17.07.2024
X1 B37/23 16.07.2024
XB94/23 09.08.2024

wTis

Stichwort

Keine Verfassungs- und Europarechtswidrigkeit der Besteue-
rung von Sportwetten

Zahlungen von Verwertungsgesellschaften

BeriUcksichtigung verlusterhohender Besteuerungsgrundla-
gen im Falle einer Nullfestsetzung

Keine Klarungsbeduirftigkeit hinsichtlich der Verfassungsma-
Bigkeit der Hohe von Saumniszuschlagen

Feststellung der Voraussetzungen fur die Steuerfreiheit von
Sanierungsertragen

Alle bis zum 06.09.2024 veroffentlichten Erlasse

Aktenzeichen Entschei-

IVACESEES
2378/19/10002 05.09.204
:002

IVC2-S
2742/19/10004  04.09.2024
:003

Mmc3-S
7329/19/10001  02.09.2024
:006

IVC6-S
2142/23/10001  02.09.2024
:010

IVC2-S
2742/22/10003  30.08.2024
:009

IVC5-S
2533/19/10026  29.08.2024
:005

IVC1-S
2410/22/10001 27.08.2024
:001

dungsdatum

Stichwort

Ausstellung von elektronischen Lohnsteuerbescheinigungen
fUr Kalenderjahre ab 2025; Ausstellung von Besonderen Lohn-
steuerbescheinigungen durch den Arbeitgeber ohne maschi-
nelle Lohnabrechnung fir Kalenderjahre ab 2025

Steuerliche Anerkennung inkongruenter Gewinnausschittun-
gen

Ubersicht der Umsatzsteuer-Umrechnungskurse 2024

Standardisierte Einnahmenuiberschussrechnung nach § 60 Ab-
satz 4 EStDV; Anlage EUR 2024

Gleichzeitige Zahlung von Geschaftsfihrergehalt und Pension

Muster der Lohnsteuer-Anmeldung 2025

Meldeverfahren nach §§ 45b und 45c¢ EStG in Umsetzung des
Abzugsteuerentlastungsmodernisierungsgesetzes (AbzStEnt-
ModG); Verschiebung Anwendungszeitpunkt
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https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202450138/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202450137/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202450139/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202450140/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202450135/
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Lohnsteuer/2024-09-05-ausdruck-elektr-lstbesch-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Lohnsteuer/2024-09-05-ausdruck-elektr-lstbesch-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Lohnsteuer/2024-09-05-ausdruck-elektr-lstbesch-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-09-04-inkongruente-gewinnausschuettungen.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-09-04-inkongruente-gewinnausschuettungen.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-09-04-inkongruente-gewinnausschuettungen.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Umrechnungskurse/2024-09-02-umsatzsteuer-umrechnungskurse-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Umrechnungskurse/2024-09-02-umsatzsteuer-umrechnungskurse-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Umrechnungskurse/2024-09-02-umsatzsteuer-umrechnungskurse-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-09-02-anlage-EUER-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-09-02-anlage-EUER-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-09-02-anlage-EUER-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-08-30-geschaeftsfuehrergehalt-und-pension.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-08-30-geschaeftsfuehrergehalt-und-pension.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2024-08-30-geschaeftsfuehrergehalt-und-pension.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Lohnsteuer/2024-08-29-Muster-Lohnsteuer-Anmeldung-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Lohnsteuer/2024-08-29-Muster-Lohnsteuer-Anmeldung-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Lohnsteuer/2024-08-29-Muster-Lohnsteuer-Anmeldung-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Abgeltungsteuer/2024-08-27-meldeverfahren-verschiebung-anwendungsz.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Abgeltungsteuer/2024-08-27-meldeverfahren-verschiebung-anwendungsz.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Abgeltungsteuer/2024-08-27-meldeverfahren-verschiebung-anwendungsz.pdf?__blob=publicationFile&v=4

TAX WEEKLY

#31 | 06.09.2024

Herausgeber

WTS Group AG
www.wts.com/de « info@wts.de

Redaktion
Dr. Martin Bartelt und Georg Geberth

Berlin

Christiane Noatsch
LUbecker StralRe 1-2

10559 Berlin

T: +49 (0) 30 2062 257 1010
F: +49 (0) 30 2062 257 3999

Erlangen

Andreas Pfaller

Allee am Rothelheimpark 11-15
91052 Erlangen

T: +49 (0) 9131 97002-11

F: +49 (0) 9131 97002-12

Hamburg

Lars Behrendt
Brandstwiete 4

20457 Hamburg

T: +49 (0) 40 320 86 66-0
F: +49 (0) 40 320 86 66-29

Koln

Jens Krechel

Sachsenring 83

50677 Koln

T: +49 (0) 221 348936-0
F: +49 (0) 221 348936-250

Regensburg

Dr. Sandro Urban
Lilienthalstralle 7

93049 Regensburg

T: +49 (0) 941 383 873-237
F: +49 (0) 941 383 873-130

Nirnberg

Daniel Blochle
Dr.-Gustav-Heinemann-Stralle 57
90482 Nirnberg

T: +49 (0) 911 2479455-130

F: +49 (0) 911 2479455-050

Hannover

Nicole Datz
Ernst-August-Platz 10
30159 Hannover

T: +49 (0) 511 123586-0
F: +49 (0) 511 123586-199

Y

Duisseldorf

Michael Wild
Klaus-Bungert-Stralle 7
40468 Dusseldorf

T: +49 (0) 211 200 50-5
F: +49 (0) 211 200 50-950

Frankfurt a. M.

Robert Welzel

Brisseler Stralle 1-3
60327 Frankfurt/Main

T: +49 (0) 69 133 84 56-0
F: +49 (0) 69 133 84 56-99

Kolbermoor

Thomas Bernhofer
Carl-Jordan-StralRe 18
83059 Kolbermoor

T: +49 (0) 8031 87095-0
F: +49 (0) 8031 87095-250

Minchen

Marco Dern
Friedenstralle 22

81671 MUnchen

T: +49 (0) 89 286 46-0
F: +49 (0) 89 286 46-111

Stuttgart

Klaus Stefan Siler
Konigstralle 27

70173 Stuttgart

T: +49 (0) 711 2221569-62
F: +49 (0) 711 6200749-99

Rosenheim

Thomas Bernhofer
LuitpoldstralRe 9

83022 Rosenheim

T: +49 (0) 8031 87095 600
F. +49 (0) 8031 87095 799

Leipzig

Sascha Schoben

BrUhl 48

04109 Leipzig

T: +49 (0) 341 14958 101

Diese WTS-Information stellt keine Beratung dar und verfolgt ausschlieRlich den Zweck, ausgewahlte Themen all-
gemein darzustellen. Die hierin enthaltenen AusfUhrungen und Darstellungen erheben daher weder einen An-
spruch auf Vollstandigkeit noch sind sie geeignet, eine Beratung im Einzelfall zu ersetzen. Fir die Richtigkeit der
Inhalte wird keine Gewahr Gbernommen. Im Falle von Fragen zu den hierin aufgegriffenen oder anderen fachlichen
Themen wenden Sie sich bitte an lhren WTS Ansprechpartner oder an einen der oben genannten Kontakte.

Seite 16 von 16



	setz (SteFeG)


Formulierungshilfe BMF

Entwurf
eines Gesetzes zur Fortentwicklung des
Steuerrechts und zur Anpassung des
Einkommensteuertarifs (Steuerfortentwicklungs-
gesetz — SteFeG)

Stichwort: Einfiihrung einer arithmetisch-degressiven Abschrei-
bung fiir neu angeschaffte Elektrofahrzeuge (§ 7 Ab-
satz 2a EStG)

Zu Artikel 1 Nummer 1a — neu — (§ 7 Absatz 2a — neu — EStG)

Anderung

Nach Artikel 1 Nummer 1 wird folgende Nummer 1a eingefiigt:
,la. Nach § 7 Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingefiigt:

»(2a) Bei Elektrofahrzeugen im Sinne des § 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz
2, die zum Anlagevermdgen gehoren, nach dem 30. Juni 2024 und vor dem
1. Januar 2029 neu angeschafft worden sind, konnen abweichend von Ab-
satz 1 oder Absatz 2 als Absetzung fiir Abnutzung die folgenden Betrége in
Prozent der Anschaffungskosten abgezogen werden: im Jahr der Anschaf-
fung 40 Prozent, im ersten darauf folgenden Jahr 24 Prozent, im zweiten
darauf folgenden Jahr 14 Prozent, im dritten darauf folgenden Jahr 9 Pro-
zent, im vierten darauf folgenden Jahr 7 Prozent und im fiinften darauf fol-
genden Jahr 6 Prozent. Satz 1 kann nur angewendet werden, wenn der Steu-
erpflichtige keine Sonderabschreibungen fiir das Wirtschaftsgut in An-
spruch genommen hat. Absatz 1 Satz 4 gilt nicht.**

Begriindung

Zu Artikel 1 (Anderung des Einkommensteuergesetzes)

Zu Nummer 1a — neu — (§ 7 Absatz 2a — neu —)





_2_

Die Bundesregierung hat sich zum Ziel gesetzt, die Elektromobilitdt in Deutsch-
land deutlich voranzubringen. Fiir eine erfolgreiche Umsetzung dieses Ziels be-
darf es auch weitreichender steuerlicher Ma3nahmen.

Mit der Regelung soll fiir neu angeschaffte, rein elektrisch betriebene Fahrzeuge
die Einfithrung einer arithmetisch-degressiven Abschreibung mit fallenden Staf-
felsitzen in Hohe von 40 Prozent im Jahr der Anschaffung, 24 Prozent im ersten
darauf folgenden Jahr, 14 Prozent im zweiten darauf folgenden Jahr, 9 Prozent im
dritten darauf folgenden Jahr, 7 Prozent im vierten darauf folgenden Jahr und 6
Prozent im fiinften darauf folgenden Jahr eingefiihrt werden. Zusétzlich zu den
bereits bestehenden vielféltigen steuerlichen Fordermafinahmen im Bereich der
Elektromobilitit werden mit der Einfiihrung dieser Abschreibungsmoglichkeit als
konjunktur-, wirtschafts- oder wachstumspolitische Mafinahme deutliche steuer-
liche Anreize insbesondere fiir den Markthochlauf der Elektromobilitdt im be-
trieblichen Bereich gesetzt.

Die Regelung umfasst ausschlieSlich neu angeschaffte, rein elektrisch betriebene
Fahrzeuge. Sie wird fiir Anschaffungen im Zeitraum von Juli 2024 bis Dezember
2028 befristet eingefiihrt. Die temporére Begrenzung setzt Anreize fiir ziigige In-
vestitionsentscheidungen.

Fiir die Definition der Elektrofahrzeuge wird auf die Definition in § 6 Absatz 1
Nummer 4 Satz 2 EStG zuriickgegriffen. Sie umfasst im vorliegenden Sinne alle
Fahrzeuge, unabhéngig von ihrer Fahrzeugklasse.

Eine Kumulierung mit Sonderabschreibungen ist nicht zuléssig. Eine gleichzei-
tige Inanspruchnahme stiinde der Systematik entgegen, die mit den fallenden Ab-
schreibungssitzen erreicht wird. Die neue degressive Abschreibung fiihrt zur voll-
stindigen Abschreibung, indem diese alleinig von den urspriinglichen Anschaf-
fungskosten vorgenommen wird und ein Wechsel des Abschreibungsregimes
nicht zuldssig ist.

Anwendungs- und Inkrafttretenszeitpunkt

Die Regelung des § 7 Absatz 2a EStG ist nach der allgemeinen Anwendungsre-
gelung in § 52 Absatz 1 EStG erstmals fiir den Veranlagungszeitraum 2024 anzu-
wenden.

Die Anderungen treten entsprechend der im Regierungsentwurf fiir Artikel 1 vor-
gesehenen Inkrafttretensregelung am Tag nach der Verkiindung des vorliegenden
Anderungsgesetzes in Kraft.

Finanzielle Auswirkungen

Die Steuermindereinnahmen werden im Durchschnitt der ersten fiinf Entste-
hungsjahre auf 465 Mio. Euro geschitzt.

Die Steuermindereinnahmen werden im Kassenjahr 2024 als geringfiigig und im
Kassenjahr 2025 auf 480 Mio. Euro beziffert und steigen bis 2028 auf 540 Mio.
Euro an.

Erfiillungsaufwand und weitere Gesetzesfolgen

Die Malinahme 16st als planmifBige Abschreibungsvorschrift keinen Erfiillungs-
aufwand fiir die Normadressaten Wirtschaft und Verwaltung aus.

In den Landern entsteht einmaliger automationstechnischer Umstellungsaufwand.
Die Hohe des Aufwands ist von hier aus nicht quantifizierbar.





Formulierungshilfe BMF

Entwurf

eines Gesetzes zur Fortentwicklung des Steuer-

Stichwort:

rechts und zur Anpassung des Einkommensteu-
ertarifs (Steuerfortentwicklungsgesetz — SteFeG)

Anhebung des Hochstbetrages bei der Viertelung der
Dienstwagenbesteuerung

Zu Artikel 1 Nummer 1 (§ 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 und
Satz 3 Nummer 3 EStG) und 5 Buchstabe a (§ 52 Absatz 12 Satz 5

—neu — EStG)

Anderung

Artikel 1 wird wie folgt geéndert:

1.

Nummer 1 wird wie folgt gefasst:

,1. § 6 wird wie folgt gedndert:

)

b)
©)

In Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 und Satz 3 Nummer 3
wird jeweils die Angabe ,,70 000 Euro“ durch die Angabe
,95 000 Euro* ersetzt.

[wie Regierungsentwurf Artikel 1 Nummer 1 Buchstabe a)
[wie Regierungsentwurf Artikel 1 Nummer 1 Buchstabe b]“.*

Nummer 5 Buchstabe a wird wie folgt gefasst:

,a)  Absatz 12 wird wie folgt gedndert:

aa)

bb)

Nach Satz 5 wird folgender Satz eingefiigt:

,,8 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 und Satz 3 Nummer 3
in der Fassung des Artikels 1 des Gesetzes vom ... (BGBI I. S.
...) [einsetzen: Datum und Fundstelle des vorliegenden Ande-
rungsgesetzes] ist erstmals fiir Kraftfahrzeuge anzuwenden, die
nach dem 30. Juni 2024 angeschafft werden.

Nach dem neuen Satz 11 werden die folgenden Sitze eingefiigt:

(333

»|wie Regierungsentwurf Artikel 1 Nummer 5 Buchstabe a]*.





Begriindung

Zu Artikel 1 (Anderung des Einkommensteuergesetzes)
Zu Nummer 1 (§ 6)

Zu Buchstabe a (§ 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 und Satz 3 Num-
mer 3)

Nach § 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 EStG (1 %-Regelung) ist bei der
privaten Nutzung eines betrieblichen Kraftfahrzeugs, das keine CO2-Emissionen
hat (reine Elektrofahrzeuge, inkl. Brennstoffzellenfahrzeuge) nur ein Viertel der
Bemessungsgrundlage (Bruttolistenpreis) und nach § 6 Absatz 1 Nummer 4
Satz 3 Nummer 3 EStG (Fahrtenbuchregelung) nur ein Viertel der Anschaffungs-
kosten oder vergleichbarer Aufwendungen anzusetzen. Dies gilt bislang jedoch
nur, wenn der Bruttolistenpreis des Kraftfahrzeugs nicht mehr als 70 000 Euro
betragt.

Um die Férderung nachhaltiger Mobilitit und die Nachfrage nach emissionsfreien
Kraftfahrzeugen weiter zu steigern, wird der bestehende Hochstbetrag erneut, von
70 000 Euro auf 95 000 Euro, angehoben. Bei der Uberlassung eines betrieblichen
Kraftfahrzeuges an einen Arbeitnehmer findet diese Regelung entsprechende An-
wendung (§ 8 Absatz 2 Satz 2, 3 und 5 EStG).

Zu Nummer 5 (§ 52)
Zu Buchstabe a (§ 52 Absatz 12)
Zu Doppelbuchstabe aa (§ 52 Absatz 12 Satz 6 — neu —)

Die Anderungen des § 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 und Satz 3 Num-
mer 3 EStG sind erstmals fiir Kraftfahrzeuge anzuwenden, die nach dem 30. Juni
2024 angeschafft werden.

Anwendungs- und Inkrafttretenszeitpunkt

Die Anderungen des § 6 Absatz 1 Nummer 4 Satz 2 Nummer 3 und Satz 3 Num-
mer 3 EStG sowie des § 52 Absatz 12 EStG treten entsprechend der fiir Artikel 1
des Regierungsentwurfs vorgesehenen Inkrafttretensregelung am Tag nach der
Verkiindung des vorliegenden Anderungsgesetzes in Kraft.

Finanzielle Auswirkungen

Die Steuermindereinnahmen werden auf 45 Mio. Euro im Kassenjahr 2024 und
105 Mio. Euro im Kassenjahr 2025 beziffert und steigen bis 2028 auf 140 Mio.
Euro an.

Erfiillungsaufwand und weitere Gesetzesfolgen

Keine.






URTEIL DES GERICHTSHOFS (Siebte Kammer)

5. September 2024(*)

,, Yorlage zur Vorabentscheidung — Harmonisierung des Steuerrechts — Gemeinsames
Mehrwertsteuersystem — Richtlinie 2006/112/EG — Zu Unrecht in Rechnung gestellte und entrichtete
Mehrwertsteuer — Berichtigung der Rechnung — Insolvenz des Leistenden — Erstattung der
Mehrwertsteuer an den Leistenden — Weigerung der Steuerbehorde, die Mehrwertsteuer unmittelbar an
den Erwerber zu erstatten — Vorrang in Bezug auf den Anspruch auf Erstattung der Mehrwertsteuer —
Gefahr einer doppelten Erstattung der Mehrwertsteuer — Gefdhrdung des Steueraufkommens *

In der Rechtssache C-83/23

betreffend ein Vorabentscheidungsersuchen nach Art. 267 AEUYV, eingereicht vom Bundesfinanzhof
(Deutschland) mit Beschluss vom 3. November 2022, beim Gerichtshof eingegangen am 15. Februar
2023, in dem Verfahren

H GmbH
gegen
Finanzamt M
erldsst
DER GERICHTSHOF (Siebte Kammer)

unter Mitwirkung des Kammerprasidenten F. Biltgen (Berichterstatter) sowie des Richters N. Wahl und
der Richterin M. L. Arastey Sahun,

Generalanwiltin: T. Capeta,

Kanzler: A. Calot Escobar,

aufgrund des schriftlichen Verfahrens und auf die miindliche Verhandlung vom 11. Januar 2024,
unter Berticksichtigung der Erkldrungen

- der H GmbH, vertreten durch Rechtsanwiltin M. Boche und Rechtsanwilte M. von Einem und
A. Graf sowie durch D. Hoffmanns und J. Scholz, Steuerberater,

- der deutschen Regierung, vertreten durch J. Moller und N. Scheffel als Bevollméchtigte,

- der Europdischen Kommission, vertreten durch B. Eggers und J. Jokubauskait¢ als
Bevollméchtigte,

aufgrund des nach Anhorung der Generalanwiltin ergangenen Beschlusses, ohne Schlussantrige iiber
die Rechtssache zu entscheiden,

folgendes
Urteil

Das Vorabentscheidungsersuchen betrifft die Auslegung der Richtlinie 2006/112/EG des Rates vom
28. November 2006 iiber das gemeinsame Mehrwertsteuersystem (ABIL. 2006, L 347, S. 1) in der durch
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die Richtlinie 2010/45/EU des Rates vom 13. Juli 2010 (ABI. 2010, L 189, S. 1) gednderten Fassung
(im Folgenden: Mehrwertsteuerrichtlinie) sowie der Richtlinie 2008/9/EG des Rates vom 12. Februar
2008 zur Regelung der Erstattung der Mehrwertsteuer gemiB3 der Richtlinie 2006/112 an nicht im
Mitgliedstaat der Erstattung, sondern in einem anderen Mitgliedstaat ansdssige Steuerpflichtige
(ABI. 2008, L 44, S. 23).

Es ergeht im Rahmen eines Rechtsstreits zwischen der H GmbH, einer Gesellschaft mit Sitz in
Deutschland, und dem Finanzamt M (Deutschland) wegen des Rechts auf Vorsteuerabzug der
entrichteten Mehrwertsteuer und der Erstattung dieser Steuer aus Billigkeitsgriinden.

Rechtlicher Rahmen

Unionsrecht

Art. 167 der Mehrwertsteuerrichtlinie sieht vor:

,Das Recht auf Vorsteuerabzug entsteht, wenn der Anspruch auf die abziehbare Steuer entsteht.*

In Art. 168 Buchst. a der Mehrwertsteuerrichtlinie heifdt es:

»Soweit die Gegenstinde und Dienstleistungen fiir die Zwecke seiner besteuerten Umsitze verwendet
werden, ist der Steuerpflichtige berechtigt, in dem Mitgliedstaat, in dem er diese Umsétze bewirkt, vom
Betrag der von ihm geschuldeten Steuer folgende Betrdge abzuziehen:

a) die in diesem Mitgliedstaat geschuldete oder entrichtete Mehrwertsteuer fiir Gegenstinde und
Dienstleistungen, die ihm von einem anderen Steuerpflichtigen geliefert bzw. erbracht wurden
oder werden*.

In Art. 178 Buchst. a der Mehrwertsteuerrichtlinie heif3t es:

,Um das Recht auf Vorsteuerabzug ausiiben zu konnen, muss der Steuerpflichtige folgende
Bedingungen erfiillen:

a) [Flir den Vorsteuerabzug nach Artikel 168 Buchstabe a in Bezug auf die Lieferung von
Gegenstdnden oder das Erbringen von Dienstleistungen muss er eine geméall Titel XI Kapitel 3
Abschnitte 3 bis 6 ausgestellte Rechnung besitzen*.

Art. 203 der Mehrwertsteuerrichtlinie lautet:
,Die Mehrwertsteuer wird von jeder Person geschuldet, die diese Steuer in einer Rechnung ausweist.*
Deutsches Recht

Umsatzsteuergesetz

§ 14 Abs. 4 des Umsatzsteuergesetzes in seiner auf den Ausgangsrechtsstreit anwendbaren Fassung
(BGBI. 2013 I S. 1809, im Folgenden: UStG) sieht vor:

,,Eine Rechnung muss folgende Angaben enthalten:

8. den anzuwendenden Steuersatz sowie den auf das Entgelt entfallenden Steuerbetrag oder im Fall
einer Steuerbefreiung einen Hinweis darauf, dass fiir die Lieferung oder sonstige Leistung eine
Steuerbefreiung gilt ...*.

§ 14c Abs. 1 UStG sieht vor:
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,Hat der Unternehmer in einer Rechnung fiir eine Lieferung oder sonstige Leistung einen hoheren
Steuerbetrag, als er nach diesem Gesetz fiir den Umsatz schuldet, gesondert ausgewiesen (unrichtiger
Steuerausweis), schuldet er auch den Mehrbetrag. Berichtigt er den Steuerbetrag gegeniiber dem
Leistungsempfinger, ist § 17 Abs. 1 entsprechend anzuwenden. ...«

§ 15 Abs. 1 UStG bestimmt:
,Der Unternehmer kann die folgenden Vorsteuerbetriage abziehen:

1. die gesetzlich geschuldete Steuer fiir Lieferungen und sonstige Leistungen, die von einem
anderen Unternehmer fiir sein Unternehmen ausgefiihrt worden sind. Die Ausiibung des
Vorsteuerabzugs setzt voraus, dass der Unternehmer eine nach den §§ 14, 14a ausgestellte
Rechnung besitzt. ...

Abgabenordnung

§ 163 (,,Abweichende Festsetzung von Steuern aus Billigkeitsgriinden*) Abs. 1 Satz 1 der
Abgabenordnung in ihrer auf den Ausgangsrechtsstreit anwendbaren Fassung (BGBIL. 2002 1 S. 3866,
im Folgenden: AO) bestimmt:

»oteuern konnen niedriger festgesetzt werden und einzelne Besteuerungsgrundlagen, die die Steuern
erhéhen, konnen bei der Festsetzung der Steuer unberiicksichtigt bleiben, wenn die Erhebung der
Steuer nach Lage des einzelnen Falls unbillig wére.*

§ 227 AO bestimmt:

,Die Finanzbehorden konnen Anspriiche aus dem Steuerschuldverhiltnis ganz oder zum Teil erlassen,
wenn deren Einziehung nach Lage des einzelnen Falls unbillig wire; unter den gleichen
Voraussetzungen konnen bereits entrichtete Betrdge erstattet oder angerechnet werden.*

Ausgangsrechtsstreit und Vorlagefragen

H, die Kldgerin des Ausgangsrechtsstreits, i1st Rechtsnachfolgerin einer Kommanditgesellschaft mit
Sitz in Deutschland (im Folgenden: KG), deren Geschiftsgegenstand das Mobilienleasing fiir andere
Unternehmen u. a. durch Sale-and-lease-back-Geschifte war. Im Ausgangsrechtsstreit geht es um sechs
Sale-and-lease-back-Geschifte, die die KG mit der ebenfalls in Deutschland ansédssigen E-GmbH in
den Jahren 2007, 2008, 2010 und 2012 tatigte.

Dabei erwarb die E-GmbH jeweils ein neues Motorboot von der in Italien ansédssigen E-sr. Die
Rechnungen hierfiir wurden ohne Ausweis von Mehrwertsteuer mit dem Hinweis auf eine
,innergemeinschaftliche Lieferung* ausgestellt. Der Kaufpreis fiir jedes Boot wurde in voller Héhe von
der E-GmbH entrichtet.

Nach jedem dieser Kdufe schlossen die E-GmbH und die KG zunéchst eine Sale-and-lease-back-
Vereinbarung, die zum einen den Verkautf des Bootes an die KG zum Nettoeinkaufspreis zuziiglich
deutscher Mehrwertsteuer und zum anderen die Vereinbarung des Abschlusses eines Leasingvertrags
mit Nutzungsiiberlassung dieses Bootes an die E-GmbH vorsah. Die E-GmbH erteilte der KG
anschlieBend eine Rechnung iiber den Verkauf des Bootes mit offen ausgewiesener deutscher
Mehrwertsteuer, meldete diese Mehrwertsteuer in ihren Steuererkldrungen an und fiihrte sie an das fiir
sie zustindige Finanzamt X (Deutschland) ab. Diese Rechnung enthielt keine Angaben zum Ort, an
dem sich das Boot zum Zeitpunkt des Verkaufs befand. Die KG zog die in dieser Rechnung
ausgewiesene Umsatzsteuer in ihren Umsatzsteuererkldrungen als Vorsteuer ab. SchlieBlich schlossen
die E-GmbH und die KG einen Mobilienleasingvertrag iiber das Boot mit einer Laufzeit von 36
Monaten.

Im Rahmen einer bei der E-GmbH durchgefiihrten Priifung fiir das Jahr 2008 stellte die
Finanzverwaltung fest, dass sich die Boote im Zeitpunkt des Verkaufs von der E-GmbH an die KG
nicht in Deutschland, sondern in Italien befanden. Im Oktober 2012 teilte die E-GmbH der KG mit,
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dass sie in zwei im April bzw. Oktober 2008 ausgestellten Rechnungen zu Unrecht deutsche
Umsatzsteuer ausgewiesen habe und dass diese Rechnungen berichtigt wiirden.

Nach einer Umsatzsteuerpriifung bei der KG vertrat der Priifer die Auffassung, bei der Lieferung der
Boote habe es sich um Lieferungen ohne Beforderung gehandelt, die nach Art. 31 der
Mehrwertsteuerrichtlinie in Verbindung mit § 3 Abs. 7 UStG nicht in Deutschland, sondern in Italien,
dem Belegenheitsort der Boote zum Zeitpunkt ihres Verkaufs, steuerbar gewesen seien. Die von der
E-GmbH der KG in Rechnung gestellte Umsatzsteuer werde von dieser nach Art. 203 der
Mehrwertsteuerrichtlinie und § 14c UStG geschuldet, konne aber von der KG nicht als Vorsteuer
abgezogen werden.

Das Finanzamt M schloss sich dieser Einschéitzung an und erlie nach § 173 Abs. 1 Nr. 1 AO
gegeniiber der KG einen Anderungsbescheid iiber Umsatzsteuer, in dem es die Vorsteuern dieser
Gesellschaft fiir das Jahr 2008, in dem zwei Rechnungen fiir den Kauf von Booten ausgestellt worden
waren, kiirzte. In der Folge wies es den gegen diesen Anderungsbescheid eingelegten Einspruch als
unbegriindet zurtick.

Vier weitere Rechnungen tiber den Verkauf von Booten waren in den Jahren 2006, 2010 und 2012
ausgestellt worden. Das Finanzamt M erliel auch Umsatzsteuerdnderungsbescheide fiir 2007 und 2010
iiber den Vorsteuerabzug aus den in den Jahren 2006 und 2010 ausgestellten Rechnungen. Da die gegen
diese Anderungsbescheide eingelegten Einspriiche vom Finanzamt M als unbegriindet zuriickgewiesen
wurden, zahlte die KG die Mechrwertsteuer an das Finanzamt zuriick. In der
Umsatzsteuerjahreserkldrung 2012 wurde von der KG schlielich kein Vorsteuerabzug in Bezug auf
den Verkauf der genannten Boote geltend gemacht.

Im Jahr 2014 wurde iiber das Vermogen der E-GmbH das Insolvenzverfahren erdffnet. Der
Insolvenzverwalter dieser Gesellschaft berichtigte die sechs Rechnungen iiber die Lieferung der Boote,
indem er den darin zu Unrecht angegebenen Mehrwertsteuerausweis strich. Das Finanzamt X teilte mit,
dass der Insolvenzverwalter die berichtigten Rechnungen am 10. Dezember 2014 vorgelegt und am
8. Januar 2015 einen Berichtigungsantrag gestellt habe. Es gab diesem Antrag statt, erstattete die
entsprechende Mehrwertsteuer an die Insolvenzmasse und teilte dem steuerlichen Vertreter des
Insolvenzverwalters mit, dass er verpflichtet sei, die Umsidtze in Italien der Mehrwertsteuer zu
unterwerfen. Nach Angaben der Klédgerin des Ausgangsrechtsstreits weigerte sich der
Insolvenzverwalter jedoch, Rechnungen mit italienischer Umsatzsteuer auszustellen. Sie habe gegen
die E-GmbH keine Klage auf Erteilung solcher Rechnungen erhoben.

Die KG beantragte beim Finanzamt M gemidl3 § 163 AO aus Billigkeitsgriinden eine Neuberechnung
der Umsatzsteuer fiir die Jahre 2007, 2008, 2010 und 2012. Das Finanzamt lehnte diesen Antrag ab und
wies anschlieBend den Einspruch der KG gegen diese Entscheidung ebenfalls als unbegriindet zuriick.

Die von der Kligerin des Ausgangsrechtsstreits beim Finanzgericht Diisseldorf (Deutschland)
erhobene Klage wurde mit der Begriindung abgewiesen, dass das Finanzamt M nicht verpflichtet sei,
thr die zu Unrecht in Rechnung gestellte Umsatzsteuer zu erstatten, da diese Umsatzsteuer an die
Insolvenzmasse der E-GmbH zuriickgezahlt worden sei. Zudem habe die Klidgerin des
Ausgangsrechtsstreits keinen zivilrechtlichen Anspruch gegen die E-GmbH auf Erstattung der
genannten Umsatzsteuer, sondern lediglich einen Anspruch auf Erteilung einer Rechnung mit
italienischer Umsatzsteuer.

Die Klagerin des Ausgangsrechtsstreits legte Revision beim Bundesfinanzhof (Deutschland) ein.

Als Erstes weist das vorlegende Gericht darauf hin, aus der Rechtsprechung des Gerichtshofs,
insbesondere aus dem Urteil vom 15. Mirz 2007, Reemtsma Cigarettenfabriken (C-35/05,
EU:C:2007:167), ergebe sich, dass unter bestimmten Umsténden ein ,,Direktanspruch® des Empfangers
einer Rechnung, die eine nicht geschuldete Mehrwertsteuer enthalte, auf Erstattung dieser
Mehrwertsteuer bei der Finanzverwaltung bestehe. Zuletzt habe der Gerichtshof im Urteil vom
13. Oktober 2022, HUMDA (C-397/21, EU:C:2022:790), in Anwendung dieser Rechtsprechung
entschieden, dass ein nationales System, in dem zum einen der Dienstleistungserbringer, der die
Mehrwertsteuer irrtiimlich an die Steuerbehorden abgefiihrt habe, deren Erstattung verlangen konne,
und zum anderen der Dienstleistungsempfianger gegen diesen Dienstleistungserbringer eine
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zivilrechtliche Klage auf Riickzahlung einer nicht geschuldeten Leistung erheben konne, die
Grundsitze der Neutralitit der Mehrwertsteuer und der Effektivitit beachte, da es dem
Dienstleistungsempfanger, der mit der irrtiimlich in Rechnung gestellten Mehrwertsteuer belastet
gewesen sei, ermogliche, die rechtsgrundlos gezahlten Betrdge erstattet zu bekommen. In diesem Urteil
habe der Gerichtshof auch darauf hingewiesen, dass der Dienstleistungsempfanger, wenn die Erstattung
der Mehrwertsteuer unmoglich oder iiberméBig schwierig werde, insbesondere im Fall der
Zahlungsunfihigkeit des Dienstleistungserbringers, auf der Grundlage der Grundsitze der Neutralitit
der Mehrwertsteuer und der Effektivitdt die Erstattung unmittelbar von der Finanzverwaltung erhalten
konne. Der Gerichtshof habe in diesem Urteil entschieden, dass die letztgenannte Mdglichkeit auch
dann gelte, wenn die Steuer aufgrund eines Irrtums iiber den zutreffenden Leistungsort im falschen
Mitgliedstaat  entrichtet worden sei, weder Missbrauch noch Betrug vorlidgen, der
Dienstleistungsempfianger und der Dienstleistungserbringer gutgldubig seien und keine Gefahr eines
Steuerausfalls bestehe.

Das vorlegende Gericht ist der Ansicht, dass bestimmte Umstédnde der im Ausgangsrechtsstreit in Rede

stehenden Rechtssache weitgehend denen entsprachen, die dem Urteil vom 13. Oktober 2022, HUMDA
(C-397/21, EU:C:2022:790), zugrunde gelegen hitten. Es habe gleichwohl Zweifel, ob die in jenem
Urteil gewihlte Losung auf den Ausgangsrechtsstreit iibertragen werden konne. Insbesondere werde in
diesem Urteil nicht die Frage beantwortet, ob in einem Fall wie dem vorliegenden, in dem die in der
urspriinglichen Rechnung ausgewiesene inlindische Mehrwertsteuer durch eine h6here Mehrwertsteuer
eines anderen Mitgliedstaats ersetzt werden miisse, ein ,,Direktanspruch® auf Erstattung bestehe. Das
vorlegende Gericht fragt sich, ob bei einer unionsweiten Betrachtung unter FEinschluss des
Mitgliedstaats, in dem die Leistung tatsdchlich erbracht wurde, nicht eher ein Anspruch auf Erteilung
einer Rechnung mit italienischer Steuer bestehe. In diesem Zusammenhang werde in dem genannten
Urteil auch nicht die Frage entschieden, ob der ,,Direktanspruch® auf Erstattung in einer Situation wie
der des Ausgangsrechtsstreits von der Voraussetzung abhédngig gemacht werden konne, dass der
Erwerber eine zivilrechtliche Klage auf Erteilung einer Rechnung des zahlungsunfihigen
Dienstleistungserbringers mit Ausweis der Mehrwertsteuer dieses anderen Mitgliedstaats erhoben habe.
Fraglich sei auBerdem, ob Erwigungen der Betrugsbekdmpfung in einer solchen Situation
Auswirkungen auf den Anspruch des Erwerbers haben konnten, die Erstattung der zu Unrecht in
Rechnung gestellten und entrichteten Mehrwertsteuer unmittelbar von der Finanzverwaltung zu
verlangen. In diesem Zusammenhang weist das vorlegende Gericht darauf hin, dass der Umstand, dass
der Insolvenzverwalter der E-GmbH die gesetzlich geschuldete italienische Mehrwertsteuer in Italien
nicht anmelden werde, nach italienischem Recht zu einer Mehrwertsteuerhinterziechung in Italien
fithren diirfte.

Als Zweites mochte das vorlegende Gericht wissen, ob die Finanzverwaltung in einer Situation wie der
des Ausgangsrechtsstreits dem Riickzahlungsanspruch des Ausstellers der Rechnung aufgrund deren
Berichtigung oder dem ,,Direktanspruch® des Rechnungsempfingers den Vorrang geben miisse. Es
fragt sich in diesem Zusammenhang, ob zu beriicksichtigen sei, dass wegen der Zahlungsunfihigkeit
des Rechnungsausstellers und/oder zeitlicher Besonderheiten, wie z. B. des Umstands, dass die
Finanzverwaltung zum Zeitpunkt der Erstattung der Mehrwertsteuer an den Rechnungsaussteller
gewusst habe, dass dieser zahlungsunfihig gewesen sei, und daher die Madglichkeit eines
,Direktanspruchs® des Rechnungsempfiangers auf Erstattung habe erkennen konnen, keine
Riickzahlung in der tiblichen Kette erfolgen konne.

Der Bundesfinanzhof hat deshalb beschlossen, das Verfahren auszusetzen und dem Gerichtshof
folgende Fragen zur Vorabentscheidung vorzulegen:

I. Steht einem Leistungsempfanger mit Ansdssigkeit im Inland ein sogenannter Direktanspruch
gegen die inldndische Finanzverwaltung entsprechend dem Urteil des Gerichtshofs vom 15. Mérz
2007, Reemtsma Cigarettenfabriken (C-35/05, EU:C:2007:167), zu, wenn

a)  dem Leistungsempfinger von einem Leistenden, der gleichfalls im Inland anséssig ist, eine
Rechnung mit inldndischem Steuerausweis erteilt wird, die der Leistungsempfinger
bezahlt, wobei der Leistende die in der Rechnung ausgewiesene Steuer ordnungsgemall
versteuert,
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b) es sich bei der in Rechnung gestellten Leistung aber um eine in einem anderen
Mitgliedstaat erbrachte Leistung handelt,

c) dem Leistungsemptinger daher der Vorsteuerabzug im Inland versagt wird, da es an einer
im Inland gesetzlich geschuldeten Steuer fehlt,

d) der Leistende die Rechnung daraufhin dahin gehend berichtigt, dass der inlédndische
Steuerausweis entfillt und sich der Rechnungsbetrag daher in Hohe des Steuerausweises
mindert,

e) der Leistungsempfinger aufgrund der Erdffnung des Insolvenzverfahrens iiber das
Vermogen des Leistenden Zahlungsanspriiche gegen den Leistenden nicht durchsetzen kann
und

f) fiir den im anderen Mitgliedstaat bislang nicht registrierten Leistenden die Moglichkeit

besteht, sich in diesem Mitgliedstaat mehrwertsteuerrechtlich registrieren zu lassen, so dass
er danach unter Angabe einer Steuernummer dieses Mitgliedstaats dem Leistungsempfanger
eine Rechnung unter Ausweis der Steuer dieses Mitgliedstaats erteilen konnte, die den
Leistungsempfanger in diesem Mitgliedstaat zum Vorsteuerabzug im besonderen Verfahren
nach der Richtlinie 2008/9 zum Vorsteuerabzug berechtigen wiirde?

2. Kommt es fiir die Beantwortung dieser Frage darauf an, dass die inldndische Finanzverwaltung
dem Leistenden aufgrund der bloBen Rechnungsberichtigung die Steuerzahlung erstattet hat,
obwohl der Leistende aufgrund der Eroffnung des Insolvenzverfahrens {iber sein Vermdgen nichts
an den Leistungsempfinger zuriickgezahlt hat?

Zu den Vorlagefragen

Mit seinen beiden Fragen, die zusammen zu priifen sind, mochte das vorlegende Gericht im
Wesentlichen wissen, ob die Mehrwertsteuerrichtlinie im Licht der Grundséatze der Effektivitidt und der
Neutralitdt der Mehrwertsteuer dahin auszulegen ist, dass der Leistungsempfanger unmittelbar bei der
Finanzverwaltung des Mitgliedstaats, in dessen Hoheitsgebiet er ansdssig ist, die Erstattung der
Mehrwertsteuer verlangen kann, die er an den Leistenden gezahlt hat, der irrtiimlich die nationale
Mehrwertsteuer dieses Mitgliedstaats statt der in einem anderen Mitgliedstaat gesetzlich geschuldeten
Mehrwertsteuer in Rechnung gestellt und an die Steuerbehorden des erstgenannten Mitgliedstaats
abgefiihrt hat, wenn diese dem Leistenden, der sich in einem Insolvenzverfahren befindet, die
Mehrwertsteuer bereits erstattet haben.

Zunichst ist darauf hinzuweisen, dass der Grundsatz der Neutralitit der Mehrwertsteuer, der im
Mittelpunkt des durch das Unionsrecht geschaffenen gemeinsamen Mehrwertsteuersystems steht, durch
den Mechanismus des Rechts auf Vorsteuerabzug gewihrleistet wird, mit dem der Unternehmer
vollstindig von der im Rahmen seiner gesamten wirtschaftlichen Tatigkeiten geschuldeten oder
entrichteten Mehrwertsteuer entlastet werden soll und das auf diese Weise die Neutralitdt hinsichtlich
der steuerlichen Belastung aller wirtschaftlichen Tétigkeiten unabhingig von ihrem Zweck und ihrem
Ergebnis gewihrleistet, sofern diese Tatigkeiten selbst grundsétzlich der Mehrwertsteuer unterliegen
(Urteil vom 13. Oktober 2022, HUMDA, C-397/21, EU:C:2022:790, Rn. 18 und die dort angefiihrte
Rechtsprechung).

Ausgehend von dieser Pramisse ist darauf hinzuweisen, dass es nach standiger Rechtsprechung, da die
Mehrwertsteuerrichtlinie keine Bestimmung liber die Berichtigung zu Unrecht in Rechnung gestellter
Mehrwertsteuer durch den Rechnungsaussteller enthilt, grundsitzlich Sache der Mitgliedstaaten ist, die
Voraussetzungen festzulegen, unter denen eine solche Mehrwertsteuer berichtigt werden kann (Urteil
vom 13. Oktober 2022, HUMDA, C-397/21, EU:C:2022:790, Rn. 19 und die dort angefiihrte
Rechtsprechung).

Es ist Aufgabe der Mitgliedstaaten, zur Gewihrleistung der Neutralitit der Mehrwertsteuer in ihrer
innerstaatlichen Rechtsordnung die Moglichkeit vorzusehen, jede zu Unrecht in Rechnung gestellte
Steuer zu berichtigen, wenn der Rechnungsaussteller seinen guten Glauben nachweist (Urteil vom
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13. Oktober 2022, HUMDA, C-397/21, EU:C:2022:790, Rn. 20 und die dort angefiihrte
Rechtsprechung).

Im vorliegenden Fall fragt sich das vorlegende Gericht, ob die auf das Urteil vom 15. Mérz 2007,
Reemtsma Cigarettenfabriken (C-35/05, EU:C:2007:167), zuriickgehende Rechtsprechung, die die
Grundsitze der Neutralitit, der Eftektivitdt und der Nichtdiskriminierung betraf, auf die vorliegende
Rechtssache tibertragbar ist.

In diesem Urteil hat der Gerichtshof die Frage, ob ein Dienstleistungsemptianger einen Anspruch auf
Erstattung der Mehrwertsteuer gegen den Dienstleistungserbringer hat, der sie zu Unrecht in Rechnung
gestellt hat und seinerseits die Erstattung von der Steuerbehdrde verlangen konnte, oder ob der
betreffende Dienstleistungsempfianger seinen Antrag unmittelbar an die Steuerbehdrde richten konnen
muss, dahin gehend entschieden, dass ein System, in dem zum einen der Dienstleistungserbringer, der
die Mehrwertsteuer irrtiimlich an die Steuerbehdrden entrichtet hat, deren Erstattung verlangen kann,
und zum anderen der Dienstleistungsempfanger gegen den Dienstleistungserbringer eine zivilrechtliche
Klage auf Riickzahlung einer nicht geschuldeten Leistung erheben kann, grundsitzlich die Grundsétze
der Neutralitit und der Effektivitit beachtet. Denn ein solches System ermoglicht es dem
Dienstleistungsempfanger, der mit der irrtlimlich in Rechnung gestellten Steuer belastet war, die
rechtsgrundlos gezahlten Betrdge erstattet zu bekommen (Urteil vom 15. Mérz 2007, Reemtsma
Cigarettenfabriken, C-35/05, EU:C:2007:167, Rn. 39).

Der Gerichtshof hat ergéinzt, dass, wenn die Erstattung der Mehrwertsteuer unmoglich oder iiberméaBig
erschwert wird, insbesondere im Fall der Zahlungsunfihigkeit des Dienstleistungserbringers, diese
Grundsétze gebieten konnen, dass der Dienstleistungsempfinger seinen Antrag auf Erstattung
unmittelbar an die Steuerbehorden richten kann. Damit der Grundsatz der Effektivitdt gewahrt wird,
miissen deshalb die Mitgliedstaaten die erforderlichen Mittel und Verfahrensmodalitéten vorsehen, die
es dem Dienstleistungsempfinger ermoglichen, die zu Unrecht in Rechnung gestellte Steuer erstattet zu
bekommen (Urteil vom 15. Mérz 2007, Reemtsma Cigarettenfabriken, C-35/05, EU:C:2007:167,
Rn. 41).

Wie das vorlegende Gericht in seinem Vorabentscheidungsersuchen selbst ausgefiihrt hat, bezieht sich
der Direktanspruch auf Erstattung zu Unrecht in Rechnung gestellter Mehrwertsteuer, wie er sich aus
der Rechtsprechung des Gerichtshofs ergibt, auf die in dem Mitgliedstaat, in dem sie in Rechnung
gestellt und an den sie gezahlt wurde, zu Unrecht erhobene nationale Mehrwertsteuer (vgl. in diesem
Sinne Urteil vom 13. Oktober 2022, HUMDA, C-397/21, EU:C:2022:790, Rn. 25). Der Direktanspruch
auf Erstattung zu Unrecht in Rechnung gestellter Mehrwertsteuer, der dem Empfanger einer Rechnung
unter bestimmten Voraussetzungen zusteht, bezieht sich somit auf die Mehrwertsteuer, die der
betreffende Mitgliedstaat vom Aussteller der Rechnung erhalten hat.

Zwar betrifft der Ausgangsrechtsstreit Antrdge auf Erstattung zu Unrecht in Rechnung gestellter und
entrichteter Mehrwertsteuer, doch hat das Finanzamt X im vorliegenden Fall die vom
Dienstleistungsempfanger zu Unrecht gezahlte Mehrwertsteuer bereits an die Insolvenzmasse des
Dienstleistungserbringers erstattet.

Unter diesen Umsténden kann die auf das Urteil vom 15. Mérz 2007, Reemtsma Cigarettenfabriken
(C-35/05, EU:C:2007:167), zuriickgehende Rechtsprechung nicht auf einen Sachverhalt wie den des
Ausgangsrechtsstreits libertragen werden.

Miisste namlich im Fall einer zu Unrecht in Rechnung gestellten und entrichteten Mehrwertsteuer die
Finanzverwaltung, die auf Antrag des Dienstleistungserbringers bereits die Mehrwertsteuer erstattet
hat, in Anwendung der auf das Urteil vom 15. Mérz 2007, Reemtsma Cigarettenfabriken (C-35/05,
EU:C:2007:167),  zuriickgehenden = Rechtsprechung  diese = Mehrwertsteuer auch  dem
Dienstleistungsempfanger erstatten, wiére die Finanzverwaltung verpflichtet, die Mehrwertsteuer
zweimal zu erstatten.

Insoweit ist darauf hinzuweisen, dass der Gerichtshof wiederholt entschieden hat, dass, wenn ein
Dienstleistungserbringer falschlicherweise eine Mehrwertsteuer in Rechnung gestellt und abgefiihrt hat,
diese grundsdtzlich diesem Dienstleistungserbringer zu erstatten ist. Das Recht auf Erstattung von
Abgaben, die ein Mitgliedstaat unter Versto3 gegen das Unionsrecht erhoben hat, stellt nimlich eine
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Folge und eine Ergéinzung der Rechte dar, die dem Einzelnen aus dem Unionsrecht in seiner Auslegung
durch den Gerichtshof erwachsen. Der betreffende Mitgliedstaat ist daher grundsétzlich verpflichtet,
unter Verstol3 gegen das Unionsrecht erhobene Abgaben zu erstatten. Dem Antrag auf Erstattung zu viel
entrichteter Mehrwertsteuer liegt also der Anspruch auf Riickzahlung rechtsgrundlos gezahlter Betrdge
zugrunde, der die Folgen der Unvereinbarkeit der Abgabe mit dem Unionsrecht dadurch beheben soll,
dass die mit der Abgabe zu Unrecht auferlegte wirtschaftliche Belastung des Wirtschaftsteilnehmers,
der sie letztlich tatsdchlich getragen hat, neutralisiert wird. Der Grundsatz der Neutralitit der
Mehrwertsteuer, der ein Grundprinzip des gemeinsamen Mehrwertsteuersystems darstellt, soll den
Steuerpflichtigen im Rahmen seiner wirtschaftlichen Tatigkeit vollstdindig von der Mehrwertsteuer
entlasten (vgl. in diesem Sinne Urteil vom 2. Juli 2020, Terracult, C-835/18, EU:C:2020:520, Rn. 23
bis 25).

Der Umstand, dass sich der Dienstleistungserbringer in der vorliegenden Rechtssache ebenso wie in
jener, in der das Urteil vom 15. Mérz 2007, Reemtsma Cigarettenfabriken (C-35/05, EU:C:2007:167),
ergangen ist, in einem Insolvenzverfahren befindet, ist im vorliegenden Fall nicht relevant.

Die auf dieses Urteil zuriickgehende Rechtsprechung zielt ndmlich nicht darauf ab, die Rangfolge der
Glaubiger im Rahmen eines Insolvenzverfahrens in Frage zu stellen.

Unter solchen Umstdnden konnte zwar nicht von vornherein ausgeschlossen werden, dass der
Erwerber in eine Situation geraten wiirde, in der die Erhebung einer zivilrechtlichen Klage gegen den
Insolvenzverwalter des Dienstleistungserbringers auf Erteilung einer Rechnung mit italienischem
Mehrwertsteuerausweis unmoglich oder iibermifBig erschwert wire, und dass er in der Folge einen
Erstattungsantrag unmittelbar an die Finanzverwaltung richten wiirde. Soll der Finanzverwaltung
jedoch keine unangemessene Belastung auferlegt werden, kann von ihr nicht verlangt werden, den
Umstand zu beriicksichtigen, dass in einer Situation wie der im Ausgangsrechtsstreit in Rede stehenden
die Erstattung in der iiblichen Kette aufgrund des Insolvenzverfahrens des Dienstleistungserbringers
erheblich gestort bzw. unterbrochen war, so dass die ihm von der Finanzverwaltung zu erstattende
Mehrwertsteuer in die Insolvenzmasse fiel und dem Erwerber womdglich nicht erstattet wiirde.

Es trifft auch zu, dass die Bekdmpfung von Steuerhinterziehungen, Steuerumgehungen und etwaigen
Missbrauchen ein Ziel ist, das von der Mehrwertsteuerrichtlinie anerkannt und geférdert wird, so dass
die Steuerbehorden nicht nur die erforderlichen Kontrollen bei den Steuerpflichtigen durchfiihren
miissen, um UnregelmifBigkeiten und Mehrwertsteuerhinterziehung aufzudecken, sondern auch die
Erklarungen der Steuerpflichtigen, deren Konten und die anderen einschlidgigen Unterlagen priifen
miissen (vgl. in diesem Sinne Urteil vom 21. Juni 2012, Mahagében und David, C-80/11 und C-142/11,
EU:C:2012:373, Rn. 62 und 63 sowie die dort angefiihrte Rechtsprechung).

Im vorliegenden Fall jedoch von der deutschen Finanzverwaltung zu verlangen, zu bestimmen, ob der
Umstand, dass der Insolvenzverwalter des Dienstleistungserbringers die gesetzlich geschuldete
italienische Mehrwertsteuer in Italien nicht erkldren wird, nach italienischem Recht einen
Mehrwertsteuerbetrug in diesem Mitgliedstaat darstellt, geht iiber das hinaus, was einer nationalen
Finanzverwaltung aufgrund des in der vorstehenden Randnummer genannten Ziels zumutbar ist.

Ferner ist darauf hinzuweisen, dass die Moglichkeit fiir den Erwerber oder Dienstleistungsempfanger,
seinen Antrag auf Erstattung der zu Unrecht in Rechnung gestellten und entrichteten Mehrwertsteuer
,Lunmittelbar an die Finanzverwaltung zu richten, eine Ausnahme darstellt und, wie sich aus der in
Rn. 33 des vorliegenden Urteils angefiihrten Rechtsprechung ergibt, nur dann eréffnet ist, wenn die
Beitreibung dieser Mehrwertsteuer beim Lieferer oder Dienstleistungserbringer unmdglich oder
iibermdfig erschwert ist, was voraussetzt, dass der Erwerber oder Dienstleistungsempfinger alle
Moglichkeiten ausgeschopft hat, um seine Rechte anderweitig geltend zu machen.

Wie sich aus der Vorlageentscheidung und insbesondere aus den vom vorlegenden Gericht in seiner
Formulierung der ersten Frage geschilderten Umstinden ergibt, besteht fiir den Leistenden, der in dem
anderen Mitgliedstaat, in dem die Mehrwertsteuer gesetzlich geschuldet ist, bislang nicht registriert ist,
die Mdglichkeit, sich in diesem Mitgliedstaat mehrwertsteuerrechtlich registrieren zu lassen, so dass er
danach unter Angabe einer Steuernummer dieses Mitgliedstaats dem Leistungsempfinger eine
Rechnung unter Ausweis der Steuer dieses Mitgliedstaats erteilen konnte, die den Leistungsempfanger
dort zum Vorsteuerabzug berechtigen wiirde.





46 Folglich hatte die Kldgerin des Ausgangsrechtsstreits, wie das vorlegende Gericht ausgefiihrt hat, im
vorliegenden Fall, um die Kosten der betreffenden Mehrwertsteuer nicht tragen zu miissen, gegen den
Insolvenzverwalter des Dienstleistungserbringers eine zivilrechtliche Klage auf Erteilung einer
Rechnung mit italienischem Mehrwertsteuerausweis erheben kdnnen, was sie nicht getan hat.

47 Nach alledem ist auf die Vorlagefragen zu antworten, dass die Mehrwertsteuerrichtlinie im Licht der
Grundsitze der Effektivitit und der Neutralitit der Mehrwertsteuer dahin auszulegen ist, dass der
Leistungsempfanger nicht unmittelbar bei der Finanzverwaltung des Mitgliedstaats, in dessen
Hoheitsgebiet er ansidssig ist, die Erstattung der Mehrwertsteuer verlangen kann, die er an den
Leistenden gezahlt hat, der irrtiimlich die nationale Mehrwertsteuer dieses Mitgliedstaats statt der in
einem anderen Mitgliedstaat gesetzlich geschuldeten Mehrwertsteuer in Rechnung gestellt und an die
Steuerbehorden des erstgenannten Mitgliedstaats abgefiihrt hat, wenn diese dem Leistenden, der sich in
einem Insolvenzverfahren befindet, die Mehrwertsteuer bereits erstattet haben.

Kosten

48 Fiir die Beteiligten des Ausgangsverfahrens ist das Verfahren Teil des beim vorlegenden Gericht
anhingigen Verfahrens; die Kostenentscheidung ist daher Sache dieses Gerichts. Die Auslagen anderer
Beteiligter fiir die Abgabe von Erkldrungen vor dem Gerichtshof sind nicht erstattungsfahig.

Aus diesen Griinden hat der Gerichtshof (Siebte Kammer) fiir Recht erkannt:

Die Richtlinie 2006/112/EG des Rates vom 28. November 2006 iiber das gemeinsame
Mehrwertsteuersystem in der durch die Richtlinie 2010/45/EU des Rates vom 13. Juli 2010
geinderten Fassung ist im Licht der Grundsitze der Effektivitit und der Neutralitit der
Mehrwertsteuer

dahin auszulegen, dass

der Leistungsempfinger nicht unmittelbar bei der Finanzverwaltung des Mitgliedstaats, in
dessen Hoheitsgebiet er ansissig ist, die Erstattung der Mehrwertsteuer verlangen kann, die er an
den Leistenden gezahlt hat, der irrtiimlich die nationale Mehrwertsteuer dieses Mitgliedstaats
statt der in einem anderen Mitgliedstaat gesetzlich geschuldeten Mehrwertsteuer in Rechnung
gestellt und an die Steuerbehorden des erstgenannten Mitgliedstaats abgefiihrt hat, wenn diese

dem Leistenden, der sich in einem Insolvenzverfahren befindet, die Mehrwertsteuer bereits
erstattet haben.

Biltgen Wahl Arastey Sahun

Verkiindet in 6ffentlicher Sitzung in Luxemburg am 5. September 2024.

Der Kanzler Der Kammerprésident

A. Calot Escobar F. Biltgen

*  Verfahrenssprache: Deutsch.






Urteil vom 24. April 2024, | R 41/20

Zur Behandlung von Wahrungskursverlusten bei darlehenséhnlichen Gesellschafterforderungen im Drittstaatenfall
ECLI:DE:BFH:2024:U.240424.IR41.20.0
BFH I. Senat

KStG § 8b Abs 3 S 4, KStG § 8b Abs 3 S 5, KStG § 8b Abs 3 S 6, KStG § 8b Abs 3 S 7, AEUV Art 49, AEUV Art 63 Abs 1,
AEUV Art 267 Abs 3, GG , KStG VZ 2014

vorgehend Finanzgericht Baden-Wiirttemberg , 24. September 2020, Az: 3 K 1486/19

Leitsatze

1. Wahrungskursverluste bei darlehensahnlichen Gesellschafterforderungen in Fremdwéahrung mindern vor dem
Inkrafttreten des § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG i.d.F. des Gesetzes vom 25.06.2021 (BGBI | 2021, 2050, BStBI | 2021, 889) das
Einkommen der Kapitalgesellschaft nicht, da sie in den sachlichen Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 4 und 7 KStG
fallen.

2. In einem Drittstaatenfall steht Unionsrecht dem nicht entgegen; die auch im Verkehr mit Drittstaaten geltende
Kapitalverkehrsfreiheit (Art. 63 Abs. 1 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europédischen Union --AEUV--) wird bei § 8b
Abs. 3 Satz 4 und 7 KStG durch die Niederlassungsfreiheit (Art. 49 AEUV) verdréngt und ist nicht anwendbar.

Tenor

Die Revision der Klagerin gegen das Urteil des Finanzgerichts Baden-Wiirttemberg vom 24.09.2020 - 3 K 1486/19 wird als
unbegriindet zurtickgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat die Klagerin zu tragen.

Tatbestand
I.

1. Die Beteiligten streiten darliber, ob Wahrungskursverluste im Jahr 2014 (Streitjahr) nicht abziehbare
Gewinnminderungen im Sinne des § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 des Kérperschaftsteuergesetzes in der fiir das Streitjahr
geltenden Fassung (KStG) sind.

2. Die Klagerin und Revisionsklagerin (Klagerin), eine in der Bundesrepublik Deutschland ansassige AG, ist im Bereich
der ... tatig. Der weltweite Vertrieb ihrer Produkte und Dienstleistungen erfolgt Giberwiegend durch konzerneigene
Tochtergesellschaften, teilweise aber auch durch fremde Dritte.

3. Den Vertrieb in Brasilien Gbernahm eine Tochtergesellschaft in der Rechtsform der Sociedade por Quotas de
Responsabilidade Limitada (X-Ltda). Alleinige Anteilsinhaberin der X-Ltda war die Klagerin. Die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen rechnete sie gegenlber der X-Ltda in brasilianischer Landeswéahrung ab. Dabei gewahrte
sie der X-Ltda ein Zahlungsziel von 90 Tagen, ohne Wahrungskurssicherungsgeschéafte abzuschlieBen.

4. Im Rahmen einer AuBenprifung stellte sich heraus, dass die X-Ltda ihre Verbindlichkeiten gegeniiber der Klagerin in
den Jahren 2013 bis 2016 regelmaBig erst sieben bis neun Monate nach der Rechnungstellung beglichen hatte. Einen
Teil der offenen Forderungen hatte die Klagerin in den Jahren 2013, 2015 und 2016 fir Kapitalerhéhungen der X-Ltda
verwendet. Flr Forderungen, bei denen das Zahlungsziel von 90 Tagen um mindestens 90 weitere Tage Uberschritten
wurde, ergab sich im Streitjahr nach Saldierung mit Wahrungskursgewinnen ein Wahrungskursverlust von ... €. Dieser
Betrag errechnete sich aus Wechselkursanderungen der brasilianischen Landeswahrung, die zwischen dem Tag der
Falligkeit und dem tatsachlichen Ausgleich der jeweiligen Forderung eingetreten waren; er ist zwischen den Beteiligten
nicht im Streit. In Argentinien vertrieb die Klagerin ihre Produkte Uber einen fremden Dritten, die Y-S.A. Hier fakturierte
die Klagerin in Euro. Die Y-S.A. beglich diese Rechnungen innerhalb des durchschnittlichen Zahlungsziels von
88 Tagen.

5. Der Beklagte und Revisionsbeklagte (Finanzamt --FA--) erlie3 fiir die Jahre 2013 bis 2016 nach § 164 Abs. 2 der
Abgabenordnung geanderte Kérperschaftsteuerbescheide und rechnete die Wahrungskursverluste unter Berufung auf
§ 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG auBerbilanziell hinzu. Ein Einspruch blieb fiir das Streitjahr erfolglos.

6. Das Finanzgericht (FG) Baden-Wirttemberg wies die hiergegen gerichtete Klage mit Urteil vom 24.09.2020 -
3 K 1486/19 (Entscheidungen der Finanzgerichte --EFG-- 2021, 402) als unbegriindet ab. Die Voraussetzungen fiir
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eine auBerbilanzielle Hinzurechnung nach § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG seien erfillt. Die Rechtsform der X-Ltda sei
mit einer inlandischen Kapitalgesellschaft (GmbH) vergleichbar. AuBerdem sei das "Stehenlassen” der félligen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen fiir mindestens 90 Tage wirtschaftlich mit der Gewéhrung eines
Darlehens vergleichbar (§ 8b Abs. 3 Satz 7 KStG). Die plnktlichen Zahlungen der Y-S.A. zeigten, dass eine
Verlangerung des Zahlungsziels in dieser Weise nicht lblich gewesen sei. Darlber hinaus fehle der Nachweis, dass
auch fremde Dritte der X-Ltda (unverzinsliche) Darlehen gewéahrt beziehungsweise auf BeitreibungsmaBnahmen
falliger, in Landeswahrung fakturierter Forderungen aus Lieferungen und Leistungen verzichtet hétten (§ 8b Abs. 3
Satz 6 KStG). Eine einschrankende Auslegung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG in Bezug auf Gewinnminderungen durch
Wahrungskursverluste sei nicht geboten. Etwaige verfassungs- oder unionsrechtliche Bedenken, die daraus
resultierten, dass es nicht zu einer korrespondierenden Steuerfreiheit von Wahrungskursgewinnen komme, seien im
Streitfall nicht erheblich. Das FA habe diesen Bedenken bereits Rechnung getragen, indem es nur den Saldo aus
Wahrungskursgewinnen und -verlusten auBerbilanziell hinzugerechnet habe. Im Ubrigen werde die auch fiir den
Verkehr mit Drittstaaten geltende Kapitalverkehrsfreiheit durch die Niederlassungsfreiheit verdrangt.

7. Die Klagerin macht mit ihrer Revision die Verletzung materiellen Rechts geltend und beantragt, die Vorentscheidung
aufzuheben und den Bescheid Uber Kérperschaftsteuer fir das Jahr 2014 vom 06.12.2018 in Gestalt der
Einspruchsentscheidung vom 28.05.2019 dahin zu andern, dass die auBerbilanzielle Hinzurechnung der
Wahrungskursverluste in Héhe von ... € entféllt und die Kérperschaftsteuer auf ... € gemindert wird.

8. Das FA beantragt, die Revision zurlickzuweisen.
Entscheidungsgriinde

1. Die Revision der Klagerin ist unbegriindet und daher zurlickzuweisen (§ 126 Abs. 2 der Finanzgerichtsordnung
--FGO--).

2. Das FG hat zu Recht entschieden, dass die streitigen Wahrungskursverluste nach § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG nicht
einkommensmindernd zu beriicksichtigen sind.

3. 1. § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG knlpft an die Regelung in § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG an, die ihrerseits auf § 8b Abs. 2 KStG
Bezug nimmt.

4. a) Nach § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG sind Gewinnminderungen, die im Zusammenhang mit einem in § 8b Abs. 2 KStG
genannten Anteil entstehen, bei der Ermittlung des Einkommens nicht zu berlicksichtigen.

5. Der in Bezug genommene § 8b Abs. 2 KStG erfasst unter anderem Anteile an einer Kérperschaft, deren Leistungen
beim Empfénger zu Einnahmen im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 1 des Einkommensteuergesetzes in der fur das Streitjahr
geltenden Fassung (EStG) gehdéren. Gewinne aus der VerduBerung eines solchen Anteils bleiben ebenso wie
Gewinne aus der Auflésung oder der Herabsetzung des Nennkapitals oder aus dem Ansatz des in § 6 Abs. 1 Nr. 2
Satz 3 EStG bezeichneten Werts (Gewinn aus Wertaufholung nach Teilwertabschreibung) bei der Ermittlung des
Einkommens der beteiligten Kérperschaft auBer Ansatz (§ 8b Abs. 2 Satz 1 und 3 KStG). Dies gilt auch fir
Beteiligungen an auslandischen Gesellschaften (z.B. Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195,
m.w.N.).

6. § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG verfolgt den Zweck, fir die Aufwandseite eine Korrespondenz zu der in § 8b Abs. 2 KStG
statuierten Steuerbefreiung herzustellen (Senatsurteil vom 09.01.2013 - | R 72/11, BFHE 240, 111, BStBI Il 2013,
343). Folglich erfasst § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG vor allem Vorgange, die (auch) § 8b Abs. 2 KStG unterfallen und nicht
zu einem Gewinn, sondern zu einem (Substanz-)Verlust flhren. Dies betrifft insbesondere Verluste aus der
VerauBerung von Anteilen und der Auflésung (Liquidation) der Gesellschaft sowie Gewinnminderungen, die durch den
Ansatz des niedrigeren Teilwerts (§ 6 Abs. 1 Nr. 2 EStG i.V.m. § 8 Abs. 1 KStG) des in § 8b Abs. 2 KStG genannten
Anteils entstehen (Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195, m.w.N.).

7. b) Durch das Jahressteuergesetz 2008 vom 20.12.2007 (BGBI | 2007, 3150, BStBI | 2008, 218) ist das auf
Eigenkapitalfinanzierungen der Gesellschafter beschréankte Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG auf bestimmte
Fremdkapitalfinanzierungen erweitert worden.

8. Nach § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG gehoéren zu den Gewinnminderungen im Sinne des Satzes 3 auch Gewinnminderungen
im Zusammenhang mit einer Darlehensforderung oder aus der Inanspruchnahme von Sicherheiten, die fiir ein
Darlehen hingegeben wurden, wenn das Darlehen oder die Sicherheit von einem Gesellschafter gewéahrt wird, der zu
mehr als einem Viertel unmittelbar oder mittelbar am Grund- oder Stammkapital der Kérperschaft, der das Darlehen
gewahrt wurde, beteiligt ist oder war. Da diese Regelung den Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG
erweitert, gilt sie ebenfalls nicht nur fir Beteiligungen an inlandischen, sondern auch fir Beteiligungen an
auslandischen Gesellschaften (Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195, m.w.N.).

9. § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG ist allerdings nicht anzuwenden, wenn nachgewiesen wird, dass auch ein fremder Dritter das

Darlehen bei sonst gleichen Umstédnden gewahrt oder noch nicht zurlickgefordert hatte ("Escape” durch
Fremdvergleich); dabei sind nur die eigenen Sicherungsmittel der Gesellschaft zu beriicksichtigen (§ 8b Abs. 3 Satz 6
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19.

20.
21.

KStG). Die Satze 4 bis 6 gelten entsprechend fir Forderungen aus Rechtshandlungen, die einer Darlehensgewé&hrung
wirtschaftlich vergleichbar sind (§ 8b Abs. 3 Satz 7 KStG).

c¢) Durch das Gesetz zur Modernisierung des Kérperschaftsteuerrechts vom 25.06.2021 (BGBI | 2021, 2050, BStBI |
2021, 889) --K6MoG-- ist § 8b Abs. 3 KStG um einen neuen Satz 6 erganzt worden, der ausdriicklich regelt, dass
Waéhrungskursverluste nicht als Gewinnminderungen im Sinne von Satz 4 gelten. Allerdings erstreckt sich der zeitliche
Anwendungsbereich dieser Regelung nicht auf das Streitjahr; nach § 34 Abs. 5 Satz 2 KStG i.d.F. des K6MoG ist sie
erst auf Gewinnminderungen anzuwenden, die nach dem 31.12.2021 eintreten.

2. Das FG hat die Voraussetzungen des § 8b Abs. 3 Satz 4 und 7 KStG zu Recht als erfillt angesehen. Die Klagerin
hat ihrer Tochtergesellschaft X-Ltda, die mit einer inlandischen Kapitalgesellschaft vergleichbar ist und deren alleinige
Gesellschafterin sie war, zwar kein Darlehen im Sinne des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG gewéahrt. Das Stehenlassen der
streitigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erflllt aber unter Berlcksichtigung der konkreten Umstande
des Streitfalls die Voraussetzungen eines darlehensahnlichen Verhaltnisses im Sinne des § 8b Abs. 3 Satz 7 KStG.

a) Nach den Feststellungen des FG, die fiir den Senat bindend sind (§ 118 Abs. 2 FGO), betreffen die streitigen
Wahrungskursverluste Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, bei denen jeweils nicht nur das urspriinglich
gewahrte Zahlungsziel von 90 Tagen abgelaufen war, sondern auch nach diesem Termin fiir mindestens 90 weitere
Tage keine BeitreibungsmaBnahmen oder Zahlungen erfolgten.

b) Dass von § 8b Abs. 3 Satz 7 KStG grundséatzlich auch Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erfasst sein
kénnen, hat der Senat bereits entschieden (Senatsbeschluss vom 15.05.2018 - | B 114/17, BFH/NV 2018, 1092; a.A.
Engelen/Erb, Internationale Steuer-Rundschau 2018, 149, 150; auch Ditz/Quilitzsch, Deutsches Steuerrecht --DStR--
2015, 545, 547 f. zur vergleichbaren Regelung in § 3c Abs. 2 Satz 4 EStG). Daran wird festgehalten, zumal in der
Begriindung des Gesetzentwurfs die Einbeziehung solcher Forderungen ausdricklich erwahnt wird (BTDrucks
16/6290, S. 73).

c¢) Soweit die Klagerin in Anlehnung an die Regelung fiir Dauerschuldzinsen in § 8 Nr. 1 des Gewerbesteuergesetzes
in der bis zur Anderung durch das Unternehmensteuerreformgesetz 2008 vom 14.08.2007 (BGBI | 2007, 1912, BStBI |
2007, 630) geltenden Fassung ein Uberschreiten des Zahlungsziels um mehr als ein Jahr als
Tatbestandsvoraussetzung einfordert, ist dem nicht zu folgen. Wie bereits ausgefihrt, geht es in § 8b Abs. 3 Satz 4 bis
7 KStG um die Vermeidung einer Umgehung des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG durch die Gewahrung von Fremdkapital.
Eine solche Umgehung ist auch durch kurzfristige Darlehen méglich. Dies wird im Streitfall dadurch bestéatigt, dass die
betroffenen Forderungen spater teilweise flir Kapitalerhbhungen der X-Ltda genutzt worden sind.

d) Allerdings bleibt zu berlicksichtigen, dass es sich bei einem Darlehen um eine Kapitaliberlassung auf Zeit handelt
(§ 607 des Birgerlichen Gesetzbuchs). Wenn Forderungen nach § 8b Abs. 3 Satz 7 KStG als mit einem Darlehen
wirtschaftlich vergleichbar anzusehen sein sollen, ist deshalb eine gewisse Mindestlaufzeit erforderlich
(Brandis/Heuermann/Rengers, § 8b KStG Rz 296; Frotscher in Frotscher/Drien, KStG/GewStG/UmwStG, § 8b KStG
Rz 400b; Gosch in Gosch, KStG, 4. Aufl., § 8b Rz 278f; Herlinghaus in Rédder/Herlinghaus/Neumann, KStG, 2. Aufl.,
§ 8b Rz 352). Welcher konkrete zeitliche Rahmen dabei fir die wirtschaftliche Vergleichbarkeit im Sinne des § 8b
Abs. 3 Satz 7 KStG erforderlich ist, richtet sich nach den Umstanden des Einzelfalls (Senatsbeschluss vom
15.05.2018 - | B 114/17, BFH/NV 2018, 1092).

Das FG ist zutreffend davon ausgegangen, dass (jedenfalls) unter den konkreten Umsténden des Streitfalls
(Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Uberschreitung des Zahlungsziels von 90 Tagen um mindestens
weitere 90 Tage) die Voraussetzung der Mindestlaufzeit eingehalten worden ist. Hierflir spricht auch, dass nach der
Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs (BGH) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zivilrechtlich jedenfalls
dann wie ein Darlehen zu behandeln sind, wenn sie mehr als 90 Tage nach Falligkeit aufgrund rechtlicher oder
faktischer Stundung stehen gelassen werden (BGH-Urteil vom 11.07.2019 - IX ZR 210/18, DStR 2019, 1988).

e) Darlber hinaus muss das zugrunde liegende Rechtsverhéltnis (auch) einem Finanzierungszweck dienen, um mit
einem Darlehen wirtschaftlich vergleichbar zu sein (Schnitger in Schnitger/Fehrenbacher, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 467).
Hierfir ist nicht erforderlich, dass der Glaubiger das Rechtsverhaltnis bereits mit der qualitativen Absicht begriindet
hat, seinen Vertragspartner zu finanzieren (so aber Zinowsky/Jochimsen, DStR 2016, 2839, 2843). Vielmehr reicht es,
wenn die Forderungen zu diesem Zweck stehen gelassen werden.

Im Streitfall liegt nach den fiir den Senat bindenden Feststellungen des FG (§ 118 Abs. 2 FGO) ein ausreichender
Finanzierungszweck vor. Denn die (rechtliche oder faktische) Verlangerung der urspriinglichen Zahlungsziele
bezweckte, der X-Ltda in einer wirtschaftlich angespannten Lage Liquiditat zu Gberlassen und damit ihren
Finanzbedarf zu sichern.

3. Eine teleologische Reduktion des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG fiir den Fall der Gewinnminderungen durch
Wéhrungskursverluste hat das FG zu Recht abgelehnt.

a) Die Anwendung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG auf Wahrungskursverluste ist umstritten:

Die Finanzverwaltung und ein Teil der Literatur beflirworten eine Einbeziehung der Wertminderungen durch
Wahrungskursverluste (Landesamt fir Steuern --LfSt-- Niedersachsen, Verfligung vom 15.04.2020, DStR 2020,
1319 f.; Brandis/Heuermann/Rengers, § 8b KStG Rz 298; Frotscher in Frotscher/Driien, KStG/GewStG/UmwStG, § 8b
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22.

23.
24.

25.

26.

27.

28.

29.

KStG Rz 409; Herlinghaus in Rédder/Herlinghaus/Neumann, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 318; Pung in
Détsch/Pung/Méhlenbrock --D/P/M--, Die Kérperschaftsteuer, § 8b KStG Rz 245; bei rein nationaler Betrachtung
--ohne Beriicksichtigung unionsrechtlicher Einschrankungen-- auch Gosch in Gosch, KStG, 4. Aufl., § 8b Rz 279i;
Schnitger in Schnitger/Fehrenbacher, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 467). Hierflir wird insbesondere auf den weit gefassten
Wortlaut der Vorschrift sowie einen entsprechend klaren Willen des Gesetzgebers verwiesen.

Dagegen vertritt ein anderer Teil der Literatur die Auffassung, § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG misse in Bezug auf
Wahrungskursverluste teleologisch reduziert werden (Watermeyer in Herrmann/Heuer/Raupach, § 8b KStG Rz 111;
Badde, Betriebs-Berater --BB-- 2019, 347, 348 ff.; Kempf/Loose, Internationales Steuerrecht --IStR-- 2021, 49, 53 f.;
Pohl/Storz, IStR 2023, 670, 671 ff.; Rédder/Schumacher, DStR 2018, 705, 709; Winhard, IStR 2011, 237, 239 ff.;
Zinowsky/Jochimsen, DStR 2016, 2839, 2841 ff.; gleicher Ansicht FG Baden-Wirttemberg, Urteil vom 27.09.2022 -
6 K 1917/20, EFG 2023, 1166, anhangige Revision | R 11/23; in der Tendenz auch Niedling/Gsédl, Die
Unternehmensbesteuerung 2017, 429, 432). Zur Begriindung wird unter anderem darauf hingewiesen, dass es
ansonsten zu einer asymmetrischen Besteuerung von (steuerlich nicht zu beriicksichtigenden) Wahrungskursverlusten
einerseits und (steuerpflichtigen) Wahrungskursgewinnen andererseits komme. AuBerdem lasse § 8b Abs. 3 Satz 4
KStG erkennen, dass die Veranlassung der Gewinnminderung durch das Gesellschaftsverhaltnis flir deren
Nichtberticksichtigung maBgeblich sei. Deshalb misse zwischen "beteiligungsspezifischen" und "marktbestimmten”
Gewinnminderungen unterschieden werden. Wahrungskursverluste gehérten zu den marktbestimmten
Gewinnminderungen, die nicht von der Zielsetzung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erfasst seien.

b) Der Senat schlief3t sich --wie die Vorinstanz-- der zuerst genannten Auffassung an.

aa) Ausgangspunkt ist der Wortlaut der Vorschrift. Die allgemeine Formulierung "Gewinnminderungen" enthalt keine
Anhaltspunkte fir eine Einschréankung in Bezug auf Gewinnminderungen durch Wahrungskursverluste. Zwar l&sst sich
aus dem Zusammenhang mit § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG entnehmen, dass die Gewinnminderungen im Zusammenhang
mit einer Darlehensforderung (oder einer darlehenséhnlichen Forderung) "entstehen" miissen (vgl. Pohl/Storz, IStR
2023, 670, 671). Dies bedeutet aber nur, dass sich der Veranlassungszusammenhang an dem Entstehen der
Gewinnminderung orientiert und ein allgemeiner wirtschaftlicher Veranlassungszusammenhang nicht gendigt (vgl.
Gosch in Gosch, KStG, 4. Aufl., § 8b Rz 266). Dass nur solche Gewinnminderungen zu erfassen sind, bei denen
korrespondierende Gewinnerhéhungen --wie beim Anteil nach § 8b Abs. 2 KStG-- steuerfrei sind, kann dem nicht
entnommen werden. Vielmehr beschrankt sich der Normbefehl des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG ausdricklich auf die
Einbeziehung weiterer "Gewinnminderungen" in den Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG. Die
steuerliche Behandlung damit korrespondierender Gewinnerhéhungen (hier: Wahrungskursgewinne) spielt nach dem
Wortlaut weder auf der Tatbestands- noch auf der Rechtsfolgenebene eine Rolle.

bb) Die Einbeziehung von Wahrungskursverlusten wird durch die Begriindung des Gesetzentwurfs der
Bundesregierung (BTDrucks 16/6290, S. 73) bestatigt, in der ausdrlcklich "alle" Gewinnminderungen angesprochen
werden. Zwar bezieht sich die anschlieBende Aufzahlung lediglich auf Gewinnminderungen, die aus der
Teilwertabschreibung auf Gesellschafterdarlehen, dem Ausfall eines Gesellschafterdarlehens oder dem Verzicht auf
Forderungen aus einem Gesellschafterdarlehen resultieren. Durch den Zusatz "insbesondere" wird aber deutlich, dass
es sich hierbei nicht um eine abschlieBende Aufzéhlung handelt.

Auch der Umstand, dass nach der Begriindung des Gesetzentwurfs bei einer Beteiligung von mehr als 25 % nur
"grundsétzlich" von einer Veranlassung durch das Gesellschaftsverhéltnis auszugehen sein soll, steht dem nicht
entgegen. Denn aus dem weiteren Verlauf der Begriindung ergibt sich, dass hiermit lediglich auf die Abgrenzung zu
laufenden Aufwendungen (zum Beispiel Refinanzierungszinsen) sowie auf die mdgliche Ausnahme durch den
Nachweis eines Fremdvergleichs (§ 8b Abs. 3 Satz 6 KStG) Bezug genommen wird.

Dass der Gesetzgeber in der Begrindung des Gesetzentwurfs zum Gesetz zur Modernisierung des
Kérperschaftsteuerrechts vom 25.06.2021 ausdrlcklich davon ausgegangen ist, dass Wahrungskursverluste vor
Einfihrung des § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG i.d.F. des K6MoG von Satz 4 erfasst gewesen seien (BTDrucks 19/28656,
S. 25), kann dagegen nicht als weitere Bestatigung herangezogen werden. Diese Ausfiihrungen in der
Entwurfsbegrindung zum Gesetz zur Modernisierung des Kérperschaftsteuerrechts vom 25.06.2021 lassen keine
Ruckschliisse zu, welchen Willen der historische Gesetzgeber des Jahressteuergesetzes 2008 bei Einflihrung von
§ 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG hatte. Entsprechendes gilt fiir die Empfehlung der Ausschiisse des Bundesrats vom
10.09.2019 zum Entwurf eines Gesetzes zur weiteren steuerlichen Férderung der Elektromobilitat und zur Anderung
weiterer steuerlicher Vorschriften, im Gesetzgebungsverfahren zu priifen, ob Wechselkursverluste fir den Fall einer
fremdiblichen Absicherung des Wechselkursrisikos vom Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG auszunehmen
seien (BRDrucks 356/1/19, Nr. 49).

cc) Der Gesetzeszweck rechtfertigt ebenfalls keine einschrankende Auslegung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG bei
Wahrungskursverlusten.

(1) Mit der Einfiihrung des § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG sollten Gestaltungen getroffen werden, bei denen ein
Gesellschafter seine Gesellschaft gezielt mit (nicht fremdiblichen) Darlehen statt mit Eigenkapital finanziert, um das
Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG zu umgehen und etwaige Substanzverluste steuerwirksam geltend
machen zu kdnnen (BTDrucks 16/6290, S. 73). Nachdem der Senat im Urteil vom 14.01.2009 - | R 52/08 (BFHE 224,
132, BStBI 11 2009, 674) entschieden hatte, dass Gesellschafterdarlehen nicht von § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG i.d.F. bis
zur Anderung durch das Jahressteuergesetz 2008 erfasst sind, ware die Bedeutung solcher Gestaltungen weiter
gestiegen.
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30. (2) Fremdwé&hrungsdarlehen sind nicht nur innerhalb eines Konzerns, sondern auch unter fremden Dritten eine nicht
nur in Ausnahmeféallen genutzte Finanzierungsvariante (vgl. Empfehlung des Européischen Ausschusses fir
Systemrisiken vom 21.09.2011 zu Fremdwahrungskrediten --ESRB/2011/1--, Amtsblatt der Europaischen Union
--ABIEU-- 2011, Nr. C 342, 1, in der unter anderem der Umfang der Fremdwahrungskredite innerhalb der
Européischen Union dargelegt wird). Flr die Fakturierung von darlehenséhnlichen Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen in der Landeswé&hrung des Leistungsempfangers gilt Entsprechendes.

31. Die damit verbundenen Wahrungskursrisiken, die aus Sicht des Forderungsinhabers --im Vergleich zu einer
Fakturierung in Euro-- zu den Bonitatsrisiken und sonstigen Risiken hinzutreten, stellen aber nicht einen rein
"exogenen Faktor" dar, der auBerhalb des Zwecks des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG liegt (so aber Rédder/Schumacher,
DStR 2018, 705, 709). Dass von den Entwicklungen des Devisenmarkts abhangige Wéhrungskursverluste nicht vom
Forderungsinhaber (Gesellschafter) beeinflusst werden kénnen, reicht hierfir nicht aus. Vielmehr ist entscheidend,
dass der Gesellschafter --im Vergleich zu Eigenkapitalfinanzierungen (vgl. Senatsurteil vom 21.09.2016 - | R 63/15,
BFHE 256, 11, BStBI Il 2017, 357)-- durch die Wahl der Fakturierung in einer Fremdwahrung statt in Euro nicht nur
Substanzverluste aufgrund der Realisierung eines Bonitétsrisikos, sondern auch Substanzverluste aufgrund eines
realisierten Wahrungskursrisikos steuerlich abzugsfahig gestalten kann. Es geht also nicht darum, ob die tatsachliche
Realisierung eines Wahrungskursverlusts durch das Gesellschaftsverhaltnis veranlasst ist, sondern ob dies fir die
Ubernahme des Wahrungskursrisikos durch Fakturierung in einer Fremdwéahrung statt in Euro gilt. Es geht nicht
darum, dass Wahrungskursverluste generiert werden, die steuerlich abzugsféhig sind, sondern darum,
Wahrungskursrisiken fiir den Fall ihrer Realisierung als steuerlich abzugsfahig behandeln zu kdnnen. Unter diesem
Blickwinkel besteht kein Unterschied zu einer (nicht fremdiiblichen) Ubernahme des Bonitatsrisikos, die ohne Zweifel
von § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erfasst wird.

32. Auch die grundsétzliche Symmetrie bei der Nichtberiicksichtigung von Gewinnen und Verlusten in § 8b Abs. 2 und
Abs. 3 Satz 3 KStG, die bei Wahrungskursgewinnen und -verlusten nicht gegeben ist, da Wahrungskursgewinne im
Zusammenhang mit einem Darlehen oder darlehensahnlichen Forderungen grundsatzlich weiterhin steuerpflichtig
bleiben, steht dem nicht entgegen. Denn durch § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG soll gerade gewahrleistet werden, dass die
Symmetrie des § 8b Abs. 2 und Abs. 3 Satz 3 KStG erhalten bleibt und nicht durch Darlehen oder darlehenséhnliche
Forderungen umgangen wird, die durch das Gesellschaftsverhalinis veranlasst sind. Dass etwaige
Wahrungskursgewinne grundséatzlich nicht in die Ausnahmeregelung einbezogen worden sind, sondern steuerpflichtig
bleiben, &ndert daran nichts, da der Gesetzgeber auf die gestalterisch relevanten Wahrungskursverluste abgezielt hat.
Auch aus der gesetzgeberischen Grundentscheidung, zwischen Eigenkapital- und Fremdkapitalfinanzierungen zu
unterscheiden, kann nicht geschlossen werden, dass beim Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG Uber die
Veranlassung eines Darlehens oder einer darlehenséhnlichen Forderung durch das Gesellschaftsverhaltnis hinaus auf
weitere ("beteiligungsspezifische") Kriterien abgestellt werden muss (so aber Winhard, IStR 2011, 237, 240 f1.).

33. Die konkrete Ausformung der "Escape”-Regelung in § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG steht ebenfalls nicht entgegen. Die
Beschrankung des § 8b Abs. 3 Satz 6 Halbsatz 2 KStG auf eigene Sicherungsmittel der Gesellschaft zielt nicht auf
Waéhrungskursrisiken ab, sondern insbesondere auf Bonitatsrisiken. Dass Wahrungskursrisiken aus dem
(umfassenden) Fremdvergleich nach § 8b Abs. 3 Satz 6 Halbsatz 1 KStG ausgenommen werden sollen, lasst sich
daraus aber nicht herleiten. Vielmehr macht Halbsatz 1 deutlich, dass das Darlehen beziehungsweise die
darlehensahnliche Forderung insgesamt unter fremdiblichen Bedingungen gewahrt beziehungsweise stehen gelassen
worden sein muss, damit der "Escape" gewéahrt wird.

34. dd) SchlieBlich ist der Senat nicht davon Uberzeugt, dass die Einbeziehung der Wa&hrungskursverluste in § 8b Abs. 3
Satz 4 KStG verfassungswidrig ist (vgl. auch Brandis/Heuermann/Rengers, § 8b KStG Rz 291; Gosch in Gosch, KStG,
4. Aufl., § 8b Rz 278b; Herlinghaus in Rddder/Herlinghaus/Neumann, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 313; Pung in D/P/M, Die
Koérperschaftsteuer, § 8b KStG Rz 224; fiir eine verfassungskonforme Einschréankung in Bezug auf
Wahrungskursverluste dagegen Ditz/Engelen in Wassermeyer/Baumhoff/Ditz, Verrechnungspreise international
verbundener Unternehmen, 2. Aufl., Rz 6.495; Badde, BB 2019, 347, 349; Liekenbrock/Liedgens, Der Betrieb --DB--
2023, 1499, 1502; Pohl/Storz, IStR 2023, 670, 673; Winhard, IStR 2011, 237, 240; Zinowsky/Jochimsen, DStR 2016,
2839, 2842).

35. Insoweit wird auf die verfassungsrechtlichen Ausflinrungen im Senatsurteil vom 12.03.2014 - | R 87/12 (BFHE 244,
567, BStBI Il 2014, 859) verwiesen (bestatigt durch das Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195).
Hieran halt der Senat weiterhin fest. Die Erwagungen gelten im Ergebnis auch fiir die Einbeziehung von
Wahrungskursverlusten in das Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG. Obwohl Wahrungskursgewinne
grundsatzlich steuerpflichtig bleiben, wahrend sie im Fall einer Eigenkapitalfinanzierung von § 8b Abs. 2 KStG erfasst
und damit steuerfrei gewesen waren (vgl. hierzu Senatsurteil vom 10.04.2019 - | R 20/16, BFHE 265, 63, BStBI I
2020, 674), ist der Senat nicht von einem Verstol3 gegen das Gebot der Folgerichtigkeit und das
Leistungsfahigkeitsprinzip Gberzeugt. Dabei ist vor allem zu beriicksichtigen, dass die Typisierung des § 8b Abs. 3
Satz 4 KStG nicht nur auf den besonderen Fall der Fremdwé&hrungsdarlehen oder der Fakturierung einer
darlehensahnlichen Forderung aus Lieferungen und Leistungen in der jeweiligen Landeswahrung des
Leistungsempféngers gerichtet ist, sondern fiir sdmtliche entsprechend qualifizierte Gesellschafterdarlehen oder -
forderungen gilt, und dass es selbst bei der Gewahrung eines Darlehens oder der Fakturierung einer
darlehensahnlichen Forderung in Fremdwahrung nicht zwingend zu einer asymmetrischen steuerlichen Behandlung
von Wahrungskursgewinnen und -verlusten kommt. Denn soweit ein Wahrungskursverfall zu einer
Teilwertabschreibung fihrt (zum Teilwert bei Wahrungskursschwankungen vgl. auch Urteile des Bundesfinanzhofs
vom 10.06.2021 - IV R 18/18, BFHE 273, 495, BStBI |1 2022, 211; vom 02.07.2021 - XI R 29/18, BFHE 274, 8, BStBI I
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36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

2022, 205; jeweils m.w.N.; hierzu auch Prinz, DB 2022, 687), sind etwaige spatere Zuschreibungen tber § 8b Abs. 3
Satz 8 KStG in symmetrischer Weise steuerbefreit (Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195).
AuBerdem bleibt es insbesondere dann bei einer symmetrischen Behandlung von W&hrungskursgewinnen und -
verlusten, wenn dem Steuerpflichtigen der Nachweis eines Fremdvergleichs nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG gelingt.

Unter Berlicksichtigung dieser Einschréankungen ist der Senat im Ergebnis auch nicht (iberzeugt, dass die (weite)
Typisierung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG in Bezug auf Wahrungskursverluste unverhaltnismaiig und damit
verfassungswidrig ist. Ob dies voraussetzt, dass etwaige korrespondierende Wahrungskursgewinne im Wege einer
verfassungskonformen Auslegung so weit wie méglich mit den nach § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG nicht abziehbaren
Waéhrungskursverlusten zu verrechnen sind (eine Saldierung ablehnend LfSt Niedersachsen, Verfligung vom
15.04.2020, DStR 2020, 1319 f.; Pung in D/P/M, Die Kérperschaftsteuer, § 8b KStG Rz 245; zur
Eigenkapitalfinanzierung s. Senatsurteil vom 10.04.2019 - | R 20/16, BFHE 265, 63, BStBI Il 2020, 674), kann fir den
Streitfall dahingestellt bleiben. Auf Grundlage der Feststellungen des FG ist davon auszugehen, dass das FA im
Streitfall eine entsprechende Saldierung vorgenommen hat.

4. Die Entscheidung des FG, die Klagerin habe mangels Nachweises eines Fremdvergleichs nicht die
Voraussetzungen einer Ausnahme nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG erflllt, ist revisionsrechtlich ebenfalls nicht zu
beanstanden.

a) Der Nachweis eines Fremdvergleichs nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG kann im Fall von Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen grundsatzlich unter zwei Gesichtspunkten erbracht werden. Entweder weist der Steuerpflichtige
(Lieferant/Darlehensgeber) nach, dass er in vergleichbaren Féllen und zu vergleichbaren Konditionen auch gegeniber
fremden Dritten fallige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nicht beigetrieben und/oder zinslos gestundet
hat. Oder er weist nach, dass fremde Dritte, die ebenfalls Glaubiger der X-Ltda waren, in vergleichbaren Féllen
entsprechende Verlangerungen der Zahlungsziele vereinbart beziehungsweise faktisch gewahrt haben.
Gegebenenfalls kdnnen hierfiir auch statistische Auswertungen Uber die Gepflogenheiten bei der Gewéhrung von
Zahlungszielen im Markt des Darlehensnehmers herangezogen werden, zumal an den Nachweis nach § 8b Abs. 3
Satz 6 KStG generell keine Uiberhéhten Anforderungen zu stellen sind, da § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG fiir die Annahme
eines Umgehungstatbestands auf eine sehr weit gehende Pauschalierung der Veranlassung durch das
Gesellschaftsverhaltnis zurlckgreift (vgl. auch Schnitger in Schnitger/Fehrenbacher, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 453 und
503).

b) Das FG hat den Nachweis nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG unter beiden Gesichtspunkten geprift und im Ergebnis
ohne Rechtsfehler als nicht erbracht angesehen. Soweit es um den Vortrag der Klagerin geht, sie habe féllige
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auch bei fremden Dritten fiir eine gewisse Zeit nicht beigetrieben, sofern
es sich um strategisch wichtige Kunden gehandelt habe, hat das FG zu Recht die Vergleichbarkeit der Falle verneint.
Die vorgelegten Nachweise bezogen sich gerade nicht auf Forderungen in der jeweiligen Landeswéahrung des
Leistungsempfangers, sondern auf Forderungen in Euro, bei denen die Klagerin kein Wahrungskursrisiko getragen
hatte. Dartber hinaus hat das FG zutreffend darauf abgestellt, dass die Klagerin keine Nachweise vorgelegt hat, dass
auch fremde Dritte der X-Ltda ein unverzinsliches Darlehen gewahrt beziehungsweise bei Aufrechterhaltung der
Lieferbeziehung auf die Beitreibung falliger, in Landeswahrung fakturierter Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen verzichtet hétten.

5. SchlieBlich ist ein Abzug der Wahrungskursverluste auch nicht aus unionsrechtlichen Griinden geboten. Zwar hat
der Senat zur Unionsrechtskonformitéat von § 8b Abs. 3 Satz 3 und 4 KStG bisher auf die symmetrische Besteuerung
von Gewinnen und Verlusten abgestellt (Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195, m.w.N.), die
bei Wahrungskursgewinnen und -verlusten im Zusammenhang mit nach § 8b Abs. 3 Satz 4 und 7 KStG qualifizierten
Gesellschafterdarlehen oder damit wirtschaftlich vergleichbaren Forderungen grundsétzlich nicht gegeben ist. Die X-
Ltda ist aber in einem Drittstaat (Brasilien) ansassig, so dass eine unionsrechtliche Einschrankung nur auf Grundlage
der auch im Verkehr mit Drittstaaten geltenden Kapitalverkehrsfreiheit (Art. 63 Abs. 1 des Vertrags Uber die
Arbeitsweise der Europaischen Union i.d.F. des Vertrags von Lissabon zur Anderung des Vertrags lber die
Européische Union und des Vertrags zur Grindung der Europaischen Gemeinschaft --AEUV--, ABIEU 2008,

Nr. C 115, 47) in Betracht kommen kann. Die Kapitalverkehrsfreiheit wird im Streitfall jedoch durch die
Niederlassungsfreiheit nach Art. 49, 54 AEUV verdrangt und ist nicht anwendbar.

a) Zur Beantwortung der Frage, ob eine nationale Regelung in den Tatbestandsbereich der einen oder der anderen
Grundfreiheit fallt, ist nach der Rechtsprechung des Gerichtshofs der Européaischen Union --EuGH-- (z.B. Urteil EV
vom 20.09.2018 - C-685/16, EU:C:2018:743, BStBI 11 2019, 111, m.w.N.) auf den Gegenstand der betreffenden
Regelung abzustellen. In den Anwendungsbereich der Niederlassungsfreiheit nach Art. 49 AEUV fallt eine nationale
Regelung, die nur auf Beteiligungen anwendbar ist, die es ermdglichen, einen sicheren Einfluss auf die
Entscheidungen einer Gesellschaft auszutiben und deren Tatigkeiten zu bestimmen. Hingegen sind nationale
Bestimmungen Uber Beteiligungen, die in der alleinigen Absicht der Geldanlage erfolgen, ohne dass auf die
Verwaltung und Kontrolle des Unternehmens Einfluss genommen werden soll, ausschlieBlich im Hinblick auf den freien
Kapitalverkehr nach Art. 63 Abs. 1 AEUV zu prifen.

Sogenannte neutrale Vorschriften, die nicht ausschlieBlich fir Situationen gelten, in denen die Muttergesellschaft einen
sicheren Einfluss auf die Entscheidungen der Gesellschaft und deren Tétigkeiten ausiiben kann, sind im
Drittstaatenfall anhand der Kapitalverkehrsfreiheit nach Art. 63 Abs. 1 AEUV zu beurteilen; auf die tatsdchliche Héhe
der Beteiligung kommt es hier nicht an (EuGH-Urteil EV vom 20.09.2018 - C-685/16, EU:C:2018:743, BStBI 11 2019,
111). Dass die dargelegten Grundsatze auch auf nationale Regelungen anwendbar sind, bei denen es um die
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steuerliche Behandlung von Darlehen an nicht gebietsansassige Tochtergesellschaften geht, ergibt sich aus dem
EuGH-Urteil Itelcar vom 03.10.2013 - C-282/12, EU:C:2013:629 (Hchstrichterliche Finanzrechtsprechung --HFR--
2013, 1169).

43. b) Nach diesen MaBstaben ist § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG allein anhand der Niederlassungsfreiheit zu beurteilen.
Dies gilt ungeachtet dessen, dass die Niederlassungsfreiheit im Streitfall aufgrund der Ansassigkeit der X-Ltda in
einem Drittstaat (Brasilien) im Ergebnis nicht anwendbar ist. Die Kapitalverkehrsfreiheit wird als Prifungsmafstab
verdrangt.

44. aa) Die in § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG vorausgesetzte (unmittelbare oder mittelbare) Beteiligungsquote von mindestens
25 % verschafft einen ausreichend sicheren Einfluss auf die Entscheidungen der Gesellschaft und deren Tatigkeiten
(vgl. auch EuGH-Beschluss Lasertec vom 10.05.2007 - C-492/04, EU:C:2007:273, HFR 2007, 712; EuGH-Urteile
Truck Center vom 22.12.2008 - C-282/07, EU:C:2008:762, HFR 2009, 319; Scheunemann vom 19.07.2012 - C-31/11,
EU:C:2012:481, ABIEU 2012, Nr. C 295, 6; Finanzamt Bremen vom 13.10.2022 - C-431/21, EU:C:2022:792, ABIEU
2022, Nr. C 463, 12; Senatsurteil vom 19.07.2017 - | R 87/15, BFHE 259, 435, BStBI |l 2020, 237). Dartber hinaus
besteht die Rechtsfolge des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG darin, dass ab einer Beteiligungsquote von 25 % von einer durch
das Gesellschaftsverhaltnis veranlassten Darlehensgewahrung auszugehen ist. Dies zeigt, dass bei dieser Vorschrift
die Méglichkeit der Einflussnahme auf die Kontrolle und Verwaltung und nicht die Absicht der Kapitalanlage im
Vordergrund stehen.

45. bb) Dass § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG kein Uberschreiten der Mindestbeteiligungsquote zum Zeitpunkt der
Darlehensvergabe (beziehungsweise der Begriindung eines darlehensahnlichen Verhaltnisses) oder der
Gewinnminderung voraussetzt, sondern hierfiir irgendein Zeitpunkt wahrend der Darlehenslaufzeit ausreicht
(Senatsurteil vom 12.03.2014 - | R 87/12, BFHE 244, 567, BStBI 1l 2014, 859), steht dem nicht entgegen (im Ergebnis
fur die Anwendung der Niederlassungsfreiheit auch Buschmann, DB 2015, 1856, 1859; Schober in Musil/Weber-
Grellet, Europaisches Steuerrecht, 2. Aufl., § 8b KStG Rz 265; a.A. Kraft/Hohage, DB 2021, 861, 863;
Liekenbrock/Liedgens, DB 2023, 1499, 1502 f.). Entscheidend bleibt das Ziel der nationalen Regelung, pauschalierend
Voraussetzungen fiir eine Veranlassung durch das Gesellschaftsverhaltnis festzulegen, und hierfiir --wenn auch nur
zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend der Darlehenslaufzeit-- auf eine qualifizierte Beteiligung abzustellen, die einen
sicheren Einfluss auf die Entscheidungen der Gesellschaft und deren Tatigkeiten gewahrleistet. Diese Sichtweise wird
im Ubrigen durch den EuGH-Beschluss Lasertec vom 10.05.2007 - C-492/04, EU:C:2007:273 (HFR 2007, 712)
bestatigt, der zur Gesellschafter-Fremdfinanzierung nach § 8a des Kdrperschaftsteuergesetzes i.d.F. des
Standortsicherungsgesetzes vom 13.09.1993 (BGBI | 1993, 1569, BStBI | 1993, 774) ergangen ist. Obwohl diese
Vorschrift ebenfalls keine wesentliche Beteiligung wahrend der gesamten Darlehenslaufzeit voraussetzt, hat der
EuGH sie (nur) anhand der Niederlassungsfreiheit beurteilt.

46. c) Der Senat erachtet die Unionsrechtslage auf der Grundlage der Rechtsprechung des EuGH als eindeutig. Einer
Vorlage an den EuGH nach Art. 267 Abs. 3 AEUV bedarf es daher nicht (EuGH-Urteile CILFIT vom 06.10.1982 -
Rs. 283/81, EU:C:1982:335, Slg. 1982, 3415; Consorzio Italian Management e Catania Multiservizi vom 06.10.2021 -
C-561/19, EU:C:2021:799; vgl. auch Beschliisse des Bundesverfassungsgerichts vom 04.03.2021 - 2 BvR 1161/19,
HFR 2021, 504; vom 08.11.2023 - 2 BvR 1079/20, HFR 2024, 357).

47. 6. Die Kostenentscheidung beruht auf § 135 Abs. 2 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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Urteil vom 24. April 2024, I R 11/23

Zur Behandlung von Wahrungskursverlusten bei Gesellschafterdarlehen - Teilweise inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom
24.04.2024 1 R 41/20

ECLI:DE:BFH:2024:U.240424.1R11.23.0
BFH I. Senat

KStG § 8b Abs 3 S 4, KStG § 8b Abs 3 S 5, KStG § 8b Abs 3 S 6, KStG § 8b Abs 3 S 7, AEUV Art 49, AEUV Art 267 Abs 3,
GG , KStG VZ 2009

vorgehend Finanzgericht Baden-Wirttemberg , 27. September 2022, Az: 6 K 1917/20

Leitsatze

Waéhrungskursverluste bei Fremdwahrungs-Gesellschafterdarlehen mindern vor dem Inkraftireten des § 8b Abs. 3 Satz 6
des Kdrperschaftsteuergesetzes (KStG) i.d.F. des Gesetzes vom 25.06.2021 (BGBI | 2021, 2050, BStBI | 2021, 889) das
Einkommen der darlehensgewéahrenden Kapitalgesellschaft --vorbehaltlich einer unionsrechtlichen Prifung-- nicht, da sie in
den sachlichen Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG fallen.

Tenor

Auf die Revision des Beklagten wird das Urteil des Finanzgerichts Baden-Wirttemberg vom 27.09.2022 - 6 K 1917/20
aufgehoben.

Die Sache wird an das Finanzgericht Baden-Wirttemberg zur anderweitigen Verhandlung und Entscheidung
zurlickverwiesen.

Diesem wird die Entscheidung Uber die Kosten des Verfahrens Ubertragen.

Tatbestand
I.

1. Die Beteiligten streiten darliber, ob Wahrungskursverluste bei Fremdwahrungs-Gesellschafterdarlehen im Jahr 2009
(Streitjahr) nicht abziehbare Gewinnminderungen im Sinne des § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 des
Koérperschaftsteuergesetzes in der fiir das Streitjahr geltenden Fassung (KStG) sind.

2. Die A-AG, eine in der Bundesrepublik Deutschland ansassige Aktiengesellschaft und Rechtsvorgangerin der Klagerin
und Revisionsbeklagten (Klagerin), hatte im Streitjahr ein vom Kalenderjahr abweichendes Wirtschaftsjahr (01.10. bis
30.09.). Sie steuerte als Konzernobergesellschaft vier Geschéaftsbereiche, die sie jeweils in Holdinggesellschaften
zusammengefasst hatte, und gewahrte mehreren auslandischen mittelbaren Tochtergesellschaften Darlehen in deren
Landeswahrung, ohne entsprechende Wéahrungskurssicherungsgeschéafte abzuschlieBen. Aus diesen Darlehen
resultierende Zahlungsanspriche flihrten im Wirtschaftsjahr 2008/2009 zu einem Wahrungskursverlust von insgesamt
... €, der sich wie folgt zusammensetzte:

- Ein Wahrungskursverlust von ... € stammte aus einem Darlehen vom 01.10.1999 an die ... AB mit Sitz in
Schweden (X-AB). Dieses Darlehen Uber ... schwedische Kronen (SEK) hatte einen festen Zinssatz von
6,5 % p.a. und eine Laufzeit von sieben Jahren.

- Ein weiterer Wahrungskursverlust von ... € resultierte aus einem Darlehen vom 12.07.2001 an die ... AB,
ebenfalls mit Sitz in Schweden (Y-AB). Dieses Darlehen Uber insgesamt ... SEK war mit dem Prozentsatz der
Stockholm Interbank Offered Rate zuzlglich 1,5 % p.a. verzinst und hatte urspringlich eine Laufzeit bis zum
30.09.2011.

- Der verbleibende Wahrungskursverlust von ... € stammte aus einem Darlehen tber ... SEK an die in Schweden
anséssige ... AB (Z-AB). Dieses Darlehen war mit 7 % p.a. verzinst. Feste Rlckzahlungsbetrdge oder -termine
waren nicht vereinbart, lediglich der 30.09.2015 als spatester Rickzahlungstermin.

3. Die A-AG war zum Zeitpunkt der jeweiligen Darlehensausreichung und des Wahrungskursverlustes zu jeweils 100 %
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mittelbar an der X-AB, der Y-AB und der Z-AB beteiligt.

4. Die X-AB und die Y-AB waren zum Zeitpunkt der Darlehensausreichung und des Wahrungskursverlustes mittelbare
Tochtergesellschaften der Konzernbereichsholdinggesellschaft ... GmbH & Co. KG (B-KG). Die Kl&gerin erhielt am
11.05.2011 von der B-KG eine unbefristete, selbstschuldnerische Blirgschaft unter Verzicht auf die Vorausklage,
Anfechtbarkeit und Aufrechenbarkeit, die unter anderem ihre Forderungen gegen die X-AB und die Y-AB absicherte.
Die Z-AB war im Zeitpunkt der Darlehensausreichung und des Wéahrungskursverlustes Tochtergesellschaft der
Konzernbereichsholdinggesellschaft ... GmbH. Deren Rechtsnachfolgerin ... GmbH & Co. KG erklérte gegeniber der
Klagerin am 01.06.2011 ebenfalls eine unbefristete, selbstschuldnerische Birgschaft unter Verzicht auf die
Vorausklage, Anfechtbarkeit und Aufrechenbarkeit, die unter anderem die Forderungen der Klagerin gegen die Z-AB
absicherte.

5. Nach einer AuBenprifung erlie3 der Beklagte und Revisionsklager (Finanzamt --FA--) fir das Streitjahr einen nach
§ 164 Abs. 2 der Abgabenordnung geanderten Kdérperschaftsteuerbescheid, da die Wahrungskursverluste der Klagerin
nach § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG nicht zu berlcksichtigen seien. Der Nachweis eines Fremdvergleichs im Sinne des § 8b
Abs. 3 Satz 6 KStG sei nicht erbracht worden. Die Darlehen seien jeweils ohne Sicherheiten gewahrt worden. Ein
Einspruch blieb erfolglos.

6. Das Finanzgericht (FG) Baden-Wirttemberg gab der hiergegen gerichteten Klage mit Urteil vom 27.09.2022 -
6 K 1917/20 (Entscheidungen der Finanzgerichte --EFG-- 2023, 1166) statt und anderte den angefochtenen Bescheid
Uber Korperschaftsteuer 2009 dahin, dass das Einkommen der Klagerin um Wahrungskursverluste in Héhe von ... €
gemindert wurde. Zwar seien die Voraussetzungen des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG nach dessen Wortlaut erfillt. Die
Vorschrift sei aber teleologisch zu reduzieren, so dass Wahrungskursverluste nicht erfasst seien. Auf eine unions- oder
verfassungskonforme Auslegung komme es nicht an.

7. Das FA macht mit seiner Revision die Verletzung materiellen Rechts geltend und beantragt, die Vorentscheidung
aufzuheben und die Klage abzuweisen.

8. Die Klagerin beantragt, die Revision zurlickzuweisen.
Entscheidungsgriinde
Il.

1. Die Revision des FA ist begriindet. Sie flhrt zur Aufhebung der Vorentscheidung und mangels Spruchreife zur
Zuriickverweisung der Sache an das FG zur anderweitigen Verhandlung und Entscheidung (§ 126 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2
der Finanzgerichtsordnung --FGO--).

2. Die Entscheidung des FG, § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG teleologisch zu reduzieren und --unabhéngig vom Unionsrecht--
Gewinnminderungen durch Wahrungskursverluste nicht als von dieser Vorschrift erfasst anzusehen, ist
rechtsfehlerhaft. Die Sache ist nicht spruchreif, da das FG keine Feststellungen zum Fremdvergleich nach § 8b Abs. 3
Satz 6 KStG getroffen hat.

3. 1. § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG knlpft an die Regelung in § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG an, die ihrerseits auf § 8b Abs. 2 KStG
Bezug nimmt.

4. a) Nach § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG sind Gewinnminderungen, die im Zusammenhang mit einem in § 8b Abs. 2 KStG
genannten Anteil entstehen, bei der Ermittlung des Einkommens nicht zu berlicksichtigen.

5. Der in Bezug genommene § 8b Abs. 2 KStG erfasst unter anderem Anteile an einer Kérperschaft, deren Leistungen
beim Empfénger zu Einnahmen im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 1 des Einkommensteuergesetzes in der fur das Streitjahr
geltenden Fassung (EStG) gehdren. Gewinne aus der VerduBerung eines solchen Anteils bleiben ebenso wie
Gewinne aus der Aufldsung oder der Herabsetzung des Nennkapitals oder aus dem Ansatz des in § 6 Abs. 1 Nr. 2
Satz 3 EStG bezeichneten Werts (Gewinn aus Wertaufholung nach Teilwertabschreibung) bei der Ermittlung des
Einkommens der beteiligten Kérperschaft auBer Ansatz (§ 8b Abs. 2 Satz 1 und 3 KStG). Dies gilt auch fr
Beteiligungen an auslandischen Gesellschaften (z.B. Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195,
m.w.N.).

6. § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG verfolgt den Zweck, fir die Aufwandseite eine Korrespondenz zu der in § 8b Abs. 2 KStG
statuierten Steuerbefreiung herzustellen (Senatsurteil vom 09.01.2013 - | R 72/11, BFHE 240, 111, BStBI 11 2013,
343). Folglich erfasst § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG vor allem Vorgange, die (auch) § 8b Abs. 2 KStG unterfallen und nicht
zu einem Gewinn, sondern zu einem (Substanz-)Verlust fihren. Dies betrifft insbesondere Verluste aus der
VerauBerung von Anteilen und der Auflésung (Liquidation) der Gesellschaft sowie Gewinnminderungen, die durch den
Ansatz des niedrigeren Teilwerts (§ 6 Abs. 1 Nr. 2 EStG i.V.m. § 8 Abs. 1 KStG) des in § 8b Abs. 2 KStG genannten
Anteils entstehen (Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195, m.w.N.).

7. b) Durch das Jahressteuergesetz 2008 vom 20.12.2007 (BGBI 1 2007, 3150, BStBI | 2008, 218) ist das auf
Eigenkapitalfinanzierungen der Gesellschafter beschrankte Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG auf bestimmte
Fremdkapitalfinanzierungen erweitert worden.
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10.

11.

12.
13.

14.

15.
16.

17.

Nach § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG gehéren zu den Gewinnminderungen im Sinne des Satzes 3 auch Gewinnminderungen
im Zusammenhang mit einer Darlehensforderung oder aus der Inanspruchnahme von Sicherheiten, die fiir ein
Darlehen hingegeben wurden, wenn das Darlehen oder die Sicherheit von einem Gesellschafter gewéahrt wird, der zu
mehr als einem Viertel unmittelbar oder mittelbar am Grund- oder Stammkapital der Kérperschaft, der das Darlehen
gewahrt wurde, beteiligt ist oder war. Da diese Regelung den Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG
erweitert, gilt sie ebenfalls nicht nur far Beteiligungen an inlandischen, sondern auch fir Beteiligungen an
auslandischen Gesellschaften (Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195, m.w.N.).

§ 8b Abs. 3 Satz 4 KStG ist allerdings nicht anzuwenden, wenn nachgewiesen wird, dass auch ein fremder Dritter das
Darlehen bei sonst gleichen Umstédnden gewéahrt oder noch nicht zurlickgefordert hatte ("Escape” durch
Fremdvergleich); dabei sind nur die eigenen Sicherungsmittel der Gesellschaft zu beriicksichtigen (§ 8b Abs. 3 Satz 6
KStG).

c¢) Durch das Gesetz zur Modernisierung des Kérperschaftsteuerrechts vom 25.06.2021 (BGBI | 2021, 2050, BStBI |
2021, 889) --K6MoG-- ist § 8b Abs. 3 KStG um einen neuen Satz 6 ergénzt worden, der ausdrlcklich regelt, dass
Waéhrungskursverluste nicht als Gewinnminderungen im Sinne von Satz 4 gelten. Allerdings erstreckt sich der zeitliche
Anwendungsbereich dieser Regelung nicht auf das Streitjahr; nach § 34 Abs. 5 Satz 2 KStG i.d.F. des K6MoG ist sie
erst auf Gewinnminderungen anzuwenden, die nach dem 31.12.2021 eintreten.

2. Die Auffassung des FG, § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG i.d.F. des KbMoG habe lediglich klarstellende Wirkung und die
streitigen Wahrungskursverluste aus Fremdwahrungsdarlehen seien --unabhangig vom Unionsrecht und vom
zeitlichen Anwendungsbereich des Gesetzes zur Modernisierung des Kérperschaftsteuerrechts-- nicht von § 8b Abs. 3
Satz 4 KStG erfasst, ist rechtsfehlerhaft.

a) Die Anwendung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG auf Wahrungskursverluste ist umstritten:

Die Finanzverwaltung und ein Teil der Literatur beflirworten eine Einbeziehung der Wertminderungen durch
Wahrungskursverluste (Landesamt fir Steuern --LfSt-- Niedersachsen, Verfligung vom 15.04.2020, Deutsches
Steuerrecht --DStR-- 2020, 1319 f.; Brandis/Heuermann/Rengers, § 8b KStG Rz 298; Frotscher in Frotscher/Drilen,
KStG/GewStG/UmwStG, § 8b KStG Rz 409; Herlinghaus in Rédder/Herlinghaus/Neumann, KStG, 2. Aufl., § 8b

Rz 318; Pung in Détsch/Pung/Méhlenbrock --D/P/M--, Die Kérperschaftsteuer, § 8b KStG Rz 245; gleicher Ansicht FG
Baden-Wirttemberg, Urteil vom 24.09.2020 - 3 K 1486/19, EFG 2021, 402, anh&ngige Revision | R 41/20); bei rein
nationaler Betrachtung --ohne Beriicksichtigung unionsrechtlicher Einschrankungen-- auch Gosch in Gosch, KStG,

4. Aufl., § 8b Rz 279i; Schnitger in Schnitger/Fehrenbacher, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 467). Hierfiir wird insbesondere
auf den weit gefassten Wortlaut der Vorschrift sowie einen entsprechend klaren Willen des Gesetzgebers verwiesen.

Dagegen vertritt ein anderer Teil der Literatur --ebenso wie das FG-- die Auffassung, § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG misse
in Bezug auf Wahrungskursverluste teleologisch reduziert werden (Watermeyer in Herrmann/Heuer/Raupach, § 8b
KStG Rz 111; Badde, Betriebs-Berater --BB-- 2019, 347, 348 ff.; Kempf/Loose, Internationales Steuerrecht --IStR--
2021, 49, 53 f.; Pohl/Storz, IStR 2023, 670, 671 ff.; R6dder/Schumacher, DStR 2018, 705, 709; Winhard, IStR 2011,
237, 239 ff.; Zinowsky/Jochimsen, DStR 2016, 2839, 2841 ff.; in der Tendenz auch Niedling/Gsddl, Die
Unternehmensbesteuerung --Ubg-- 2017, 429, 432). Zur Begriindung wird unter anderem darauf hingewiesen, dass
es ansonsten zu einer asymmetrischen Besteuerung von (steuerlich nicht zu bertcksichtigenden)
Wahrungskursverlusten einerseits und (steuerpflichtigen) Wahrungskursgewinnen andererseits komme. AuBBerdem
lasse § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erkennen, dass die Veranlassung der Gewinnminderung durch das
Gesellschaftsverhaltnis fir deren Nichtberiicksichtigung maBgeblich sei. Deshalb miisse zwischen
"beteiligungsspezifischen" und "marktbestimmten” Gewinnminderungen unterschieden werden. Wahrungskursverluste
gehdrten zu den marktbestimmten Gewinnminderungen, die nicht von der Zielsetzung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG
erfasst seien.

b) Der Senat schlieBt sich der zuerst genannten Auffassung an.

aa) Ausgangspunkt ist der Wortlaut der Vorschrift. Die allgemeine Formulierung "Gewinnminderungen" enthalt keine
Anhaltspunkte fir eine Einschrankung in Bezug auf Gewinnminderungen durch Wéahrungskursverluste. Zwar lasst sich
aus dem Zusammenhang mit § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG entnehmen, dass die Gewinnminderungen im Zusammenhang
mit einer Darlehensforderung "entstehen" missen (vgl. Pohl/Storz, IStR 2023, 670, 671). Dies bedeutet aber nur, dass
sich der Veranlassungszusammenhang an dem Entstehen der Gewinnminderung orientiert und ein allgemeiner
wirtschaftlicher Veranlassungszusammenhang nicht gendigt (vgl. Gosch in Gosch, KStG, 4. Aufl., § 8b Rz 266). Dass
nur solche Gewinnminderungen zu erfassen sind, bei denen korrespondierende Gewinnerhdhungen --wie beim Anteil
nach § 8b Abs. 2 KStG-- steuerfrei sind, kann dem nicht entnommen werden. Vielmehr beschrankt sich der
Normbefehl des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG ausdricklich auf die Einbeziehung weiterer "Gewinnminderungen" in den
Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG. Die steuerliche Behandlung damit korrespondierender
Gewinnerhdhungen (hier: Wahrungskursgewinne) spielt nach dem Wortlaut weder auf der Tatbestands- noch auf der
Rechtsfolgenebene eine Rolle.

bb) Die Einbeziehung von Wéhrungskursverlusten wird durch die Begriindung des Gesetzentwurfs der
Bundesregierung (BTDrucks 16/6290, S. 73) bestatigt, in der ausdricklich "alle" Gewinnminderungen angesprochen
werden. Zwar bezieht sich die anschlieBende Aufzahlung lediglich auf Gewinnminderungen, die aus der
Teilwertabschreibung auf Gesellschafterdarlehen, dem Ausfall eines Gesellschafterdarlehens oder dem Verzicht auf
Forderungen aus einem Gesellschafterdarlehen resultieren. Durch den Zusatz "insbesondere" wird aber deutlich, dass
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18.

19.

20.

21.

22.

23.
24.

25.

26.

es sich hierbei nicht um eine abschlieBende Aufzéhlung handelt.

Auch der Umstand, dass nach der Begriindung des Gesetzentwurfs bei einer Beteiligung von mehr als 25 % nur
"grundsétzlich” von einer Veranlassung durch das Gesellschaftsverhaltnis auszugehen sein soll, steht dem nicht
entgegen. Denn aus dem weiteren Verlauf der Begriindung ergibt sich, dass hiermit lediglich auf die Abgrenzung zu
laufenden Aufwendungen (zum Beispiel Refinanzierungszinsen) sowie auf die mégliche Ausnahme durch den
Nachweis eines Fremdvergleichs (§ 8b Abs. 3 Satz 6 KStG) Bezug genommen wird.

Dass der Gesetzgeber in der Begriindung des Gesetzentwurfs zum Gesetz zur Modernisierung des
Koérperschaftsteuerrechts ausdriicklich davon ausgegangen ist, dass Wahrungskursverluste vor Einfiihrung des § 8b
Abs. 3 Satz 6 KStG i.d.F. des K6MoG von Satz 4 erfasst gewesen seien (BTDrucks 19/28656, S. 25), kann dagegen
nicht als weitere Bestatigung herangezogen werden. Diese Ausflhrungen in der Entwurfsbegrindung zum Gesetz zur
Modernisierung des Kérperschaftsteuerrechts lassen keine Rlckschlisse zu, welchen Willen der historische
Gesetzgeber des Jahressteuergesetzes 2008 bei Einfliihrung von § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG hatte.
Entsprechendes gilt fir die Empfehlung der Ausschiisse des Bundesrats vom 10.09.2019 zum Entwurf eines
Gesetzes zur weiteren steuerlichen Férderung der Elektromobilitat und zur Anderung weiterer steuerlicher
Vorschriften, im Gesetzgebungsverfahren zu prifen, ob Wechselkursverluste fir den Fall einer fremdiblichen
Absicherung des Wechselkursrisikos vom Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG auszunehmen seien (BRDrucks
356/1/19, Nr. 49).

cc) Der Gesetzeszweck rechtfertigt keine einschradnkende Auslegung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG bei
Wahrungskursverlusten.

(1) Mit der Einfiihrung des § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG sollten Gestaltungen getroffen werden, bei denen ein
Gesellschafter seine Gesellschaft gezielt mit (nicht fremdlblichen) Darlehen statt mit Eigenkapital finanziert, um das
Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG zu umgehen und etwaige Substanzverluste steuerwirksam geltend
machen zu kénnen (BTDrucks 16/6290, S. 73). Nachdem der Senat im Urteil vom 14.01.2009 - | R 52/08 (BFHE 224,
132, BStBI 11 2009, 674) entschieden hatte, dass Gesellschafterdarlehen nicht von § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG i.d.F. bis
zur Anderung durch das Jahressteuergesetz 2008 erfasst sind, wéare die Bedeutung solcher Gestaltungen weiter
gestiegen.

(2) Das FG nimmt --wie die Klagerin-- in Bezug auf Wahrungskursverluste eine planwidrige Umsetzung dieses
gesetzgeberischen Willens an. Unter anderem stellt es darauf ab, dass Wahrungskursgewinne im Zusammenhang mit
einem Darlehen weiterhin steuerpflichtig blieben. Eine Einbeziehung von Wahrungskursverlusten in § 8b Abs. 3 Satz 4
KStG widerspreche somit der Regelungssymmetrie des § 8b Abs. 2 und Abs. 3 Satz 3 KStG (Nichtberiicksichtigung
von Gewinnen und Verlusten) und fuhre zu sinnwidrigen Ergebnissen. Deshalb sei eine teleologische Reduktion der
von § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erfassten Gewinnminderungen auf beteiligungsspezifische Risiken erforderlich, um die
als Rechtsfolge vorgesehene Gleichstellung mit anteilsbezogenen Gewinnminderungen nach § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG
rechtfertigen zu kénnen. Marktbestimmte Risiken wie Wahrungskursschwankungen, die nicht planbar und damit auch
nicht gestaltbar seien, dlrften dagegen nicht erfasst werden (vgl. auch Kempf/Loose, IStR 2021, 49, 53;
Niedling/Gsédl, Ubg 2017, 429, 432). Dies werde im Ubrigen durch § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG bestatigt, da sich
Wahrungskursverluste nur durch separate Kurssicherungsgeschafte verhindern lieBen, der Nachweis einer
fremdublichen Absicherung des Wéahrungskursrisikos aber nicht in den Fremdvergleich nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG
einbezogen worden sei (vgl. auch Kempf/Loose, IStR 2021, 49, 53).

(3) Dem ist im Ergebnis nicht zu folgen.

Fremdwahrungsdarlehen sind nicht nur innerhalb eines Konzerns, sondern auch unter fremden Dritten eine nicht nur
in Ausnahmefallen genutzte Finanzierungsvariante (vgl. Empfehlung des Europaischen Ausschusses flr
Systemrisiken vom 21.09.2011 zu Fremdwahrungskrediten --ESRB/2011/1--, Amtsblatt der Europaischen Union
--ABIEU-- 2011, Nr. C 342, 1, in der unter anderem der Umfang der Fremdwahrungskredite innerhalb der
Europaischen Union dargelegt wird).

Die damit verbundenen Wahrungskursrisiken, die aus Sicht des Darlehensgebers --im Vergleich zur Gewéahrung eines
Euro-Darlehens-- zu den Bonitatsrisiken und sonstigen Risiken hinzutreten, stellen aber nicht einen rein "exogenen
Faktor" dar, der auBerhalb des Zwecks des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG liegt (so aber Rédder/Schumacher, DStR 2018,
705, 709). Dass von den Entwicklungen des Devisenmarkts abhangige Wahrungskursverluste nicht von dem das
Darlehen gewahrenden Gesellschafter beeinflusst werden kénnen, reicht hierfir nicht aus. Vielmehr ist entscheidend,
dass der Gesellschafter --im Vergleich zu Eigenkapitalfinanzierungen (vgl. Senatsurteil vom 21.09.2016 - | R 63/15,
BFHE 256, 11, BStBI 1l 2017, 357)-- durch die Wahl eines Fremdwahrungs- statt eines Euro-Darlehens nicht nur
Substanzverluste aufgrund der Realisierung eines Bonitétsrisikos, sondern auch Substanzverluste aufgrund eines
realisierten Wahrungskursrisikos steuerlich abzugsfahig gestalten kann. Es geht also nicht darum, ob die tatséachliche
Realisierung eines Wahrungskursverlustes durch das Gesellschaftsverhéltnis veranlasst ist, sondern ob dies fir die
Ubernahme des Wahrungskursrisikos durch Gewahrung eines Fremdwahrungs- anstelle eines Euro-Darlehens gilt. Es
geht nicht darum, dass Wahrungskursverluste generiert werden, die steuerlich abzugsfahig sind, sondern darum,
Waéhrungskursrisiken fir den Fall ihrer Realisierung als steuerlich abzugsfahig behandeln zu kénnen. Unter diesem
Blickwinkel besteht kein Unterschied zu einer (nicht fremdiiblichen) Ubernahme des Bonitatsrisikos, die ohne Zweifel
von § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erfasst wird.

Auch die grundsatzliche Symmetrie bei der Nichtberlicksichtigung von Gewinnen und Verlusten in § 8b Abs. 2 und
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27.

28.

29.

30.

31.

Abs. 3 Satz 3 KStG steht dem nicht entgegen. Denn durch § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG soll gerade gewahrleistet werden,
dass diese Symmetrie erhalten bleibt und nicht durch Darlehen umgangen wird, die durch das Gesellschaftsverhaltnis
veranlasst sind. Dass etwaige Wahrungskursgewinne grundsatzlich nicht in die Ausnahmeregelung einbezogen
worden sind, sondern steuerpflichtig bleiben, andert daran nichts, da der Gesetzgeber auf die gestalterisch relevanten
Wahrungskursverluste abgezielt hat. Auch aus der gesetzgeberischen Grundentscheidung, zwischen Eigenkapital-
und Fremdkapitalfinanzierungen zu unterscheiden, kann nicht geschlossen werden, dass beim Abzugsverbot des § 8b
Abs. 3 Satz 4 KStG Uber die Veranlassung eines Darlehens durch das Gesellschaftsverhaltnis hinaus auf weitere
("beteiligungsspezifische") Kriterien abgestellt werden muss (so aber Winhard, IStR 2011, 237, 240 f.).

Die konkrete Ausformung der "Escape"-Regelung in § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG steht ebenfalls nicht entgegen.
Insbesondere ist der Einwand, der Fremdvergleich kénne wegen des zweiten Halbsatzes ("eigenen Sicherungsmittel
der Gesellschaft") im Fall von Fremdwéahrungsdarlehen niemals gelingen, da eine Absicherung des
Wahrungskursrisikos nur durch separate Kurssicherungsgeschéafte des Darlehensgebers (Gesellschafters) mdglich
sei, nicht erfolgreich. Vielmehr kann der von § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG geforderte Fremdvergleich auch unabhéangig
vom Abschluss eines Wahrungskurssicherungsgeschafts erbracht werden. Dabei ist zu berlicksichtigen, dass das
zusatzliche Wahrungskursrisiko --ahnlich wie die Erh6hung des Bonitétsrisikos bei unbesicherten Darlehen (vgl. hierzu
Senatsurteile vom 18.05.2021 - | R 4/17, BFHE 273, 440, BStBI 11 2023, 678; vom 18.05.2021 - | R 62/17, BFHE 273,
457, BStBI 11 2023, 723; vom 09.06.2021 - | R 32/17, BFHE 273, 475, BStBI 11 2023, 686; vom 13.01.2022 - | R 15/21,
BFHE 276, 1, BStBI Il 2023, 675)-- Einfluss auf die Héhe der fremdiblichen Zinsen hat (Ditz/Engelen in
Wassermeyer/Baumhoff/Ditz, Verrechnungspreise international verbundener Unternehmen, 2. Aufl., Rz 6.465 f.;
Gutmann, IStR 2017, 699). Die Héhe der fremdublichen Zinsen richtet sich in einem solchen Fall nicht nach den
Kapitalmarktverhaltnissen fir Euro-Darlehen, sondern nach den Kapitalmarktverhaltnissen fir Darlehen in der jeweils
genutzten Fremdwé&hrung (vgl. auch Senatsurteil vom 19.01.1994 - | R 93/93, BFHE 174, 61, BStBI Il 1994, 725). Die
durch die Gewahrung eines Fremdwé&hrungsdarlehens zusatzlich Gbernommenen Wahrungskursrisiken kénnen somit
gegebenenfalls durch eine Anpassung des Zinssatzes kompensiert werden, ohne dass es auf den Abschluss eines
Wéhrungskurssicherungsgeschéfts ankommt. Die Beschrankung des § 8b Abs. 3 Satz 6 Halbsatz 2 KStG auf eigene
Sicherungsmittel der Gesellschaft zielt nicht auf Wahrungskursrisiken ab, sondern insbesondere auf Bonitatsrisiken.
Dass Wahrungskursrisiken dadurch aus dem (umfassenden) Fremdvergleich nach § 8b Abs. 3 Satz 6 Halbsatz 1
KStG ausgenommen werden sollen, Iasst sich daraus aber nicht herleiten. Vielmehr macht Halbsatz 1 deutlich, dass
das Darlehen insgesamt unter fremdublichen Bedingungen gewahrt beziehungsweise stehengelassen worden sein
muss, damit der "Escape" gewahrt wird.

dd) SchlieBlich ist der Senat nicht davon iberzeugt, dass die Einbeziehung der Wahrungskursverluste in § 8b Abs. 3
Satz 4 KStG verfassungswidrig ist (vgl. auch Brandis/Heuermann/Rengers, § 8b KStG Rz 291; Gosch in Gosch, KStG,
4. Aufl., § 8b Rz 278b; Herlinghaus in Rédder/Herlinghaus/Neumann, KStG, 2. Aufl., § 8b Rz 313; Pung in D/P/M, Die
Korperschaftsteuer, § 8b KStG Rz 224; fiir eine verfassungskonforme Einschréankung in Bezug auf
Wahrungskursverluste dagegen Ditz/Engelen in Wassermeyer/Baumhoff/Ditz, Verrechnungspreise international
verbundener Unternehmen, 2. Aufl., Rz 6.495; Badde, BB 2019, 347, 349; Liekenbrock/Liedgens, Der Betrieb --DB--
2023, 1499, 1502; Pohl/Storz, IStR 2023, 670, 673; Winhard, IStR 2011, 237, 240; Zinowsky/Jochimsen, DStR 2016,
2839, 2842).

Insoweit wird auf die verfassungsrechtlichen Ausfiihrungen im Senatsurteil vom 12.03.2014 - | R 87/12 (BFHE 244,
567, BStBI Il 2014, 859) verwiesen (bestatigt durch das Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195).
Hieran halt der Senat weiterhin fest. Die Erwégungen gelten im Ergebnis auch fir die Einbeziehung von
Waéhrungskursverlusten in das Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG. Obwohl Wahrungskursgewinne bei
Fremdwé&hrungsdarlehen grundséatzlich steuerpflichtig bleiben, wéhrend sie im Fall einer Eigenkapitalfinanzierung von
§ 8b Abs. 2 KStG erfasst und damit steuerfrei gewesen waren (vgl. hierzu Senatsurteil vom 10.04.2019 - | R 20/16,
BFHE 265, 63, BStBI 1l 2020, 674), ist der Senat nicht von einem Versto3 gegen das Gebot der Folgerichtigkeit und
das Leistungsfahigkeitsprinzip tUberzeugt.

Soweit die Kl&gerin geltend macht, dass Wahrungskursverluste allein vom Devisenmarkt abhangig seien und damit
nicht durch das Gesellschaftsverhélinis veranlasst sein kdnnten, so dass deren Einbeziehung in § 8b Abs. 3 Satz 4
KStG zu einer sachfremden Typisierung flhre, die bei Fremdwahrungsdarlehen zudem den Regelfall darstelle, ist dem
nicht zu folgen. Zum einen wurde bereits dargelegt, dass auch die Ubernahme von Wahrungskursrisiken vom Zweck
des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG erfasst ist. Insofern ist die Einbeziehung von Wahrungskursverlusten in das
Abzugsverbot nicht von vorneherein sachfremd und grundséatzlich von dem (weiten) Entscheidungsspielraum des
Gesetzgebers gedeckt. Zum anderen ist zu berlicksichtigen, dass die Typisierung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG nicht
nur auf den besonderen Fall der Fremdwé&hrungsdarlehen gerichtet ist, sondern flir samtliche entsprechend
qualifizierte Gesellschafterdarlehen gilt, und dass es selbst bei Fremdwahrungsdarlehen nicht zwingend zu einer
asymmetrischen steuerlichen Behandlung von Wé&hrungskursgewinnen und -verlusten kommt. Soweit ein
Wahrungskursverfall zu einer Teilwertabschreibung der Darlehensforderung fuhrt (zum Teilwert bei
Wahrungskursschwankungen vgl. auch BFH-Urteile vom 10.06.2021 - IV R 18/18, BFHE 273, 495, BStBI 1l 2022, 211;
vom 02.07.2021 - XI R 29/18, BFHE 274, 8, BStBI 1 2022, 205, jeweils m.w.N.; hierzu auch Prinz, DB 2022, 687), sind
etwaige spatere Zuschreibungen ber § 8b Abs. 3 Satz 8 KStG in symmetrischer Weise steuerbefreit (Senatsurteil
vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195). AuBerdem bleibt es --wie bereits ausgefihrt-- insbesondere dann
bei einer symmetrischen Behandlung von Wahrungskursgewinnen und -verlusten, wenn dem Steuerpflichtigen der
Nachweis eines Fremdvergleichs nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG gelingt.

Unter Berlicksichtigung dieser Einschrankungen ist der Senat im Ergebnis nicht (iberzeugt, dass die (weite)
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33.

34.

35.

36.

37.

Typisierung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG in Bezug auf Wahrungskursverluste unverhaltnismaiig und damit
verfassungswidrig ist. Ob dies voraussetzt, dass etwaige korrespondierende Wahrungskursgewinne im Wege einer
verfassungskonformen Auslegung so weit wie mdglich mit den nach § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG nicht abziehbaren
Wahrungskursverlusten zu verrechnen sind (eine Saldierung ablehnend LSt Niedersachsen, Verfiigung vom
15.04.2020, DStR 2020, 1319 f.; Pung in D/P/M, Die Kérperschaftsteuer, § 8b KStG Rz 245; zur
Eigenkapitalfinanzierung s. Senatsurteil vom 10.04.2019 - | R 20/16, BFHE 265, 63, BStBI Il 2020, 674), kann fiir den
Streitfall dahingestellt bleiben. Auf Grundlage der Feststellungen des FG ist davon auszugehen, dass die A-AG keine
korrespondierenden Wahrungskursgewinne erzielt hat. Fir etwaige Gewinne aus Wahrungskurssicherungsgeschaften
(vgl. hierzu Badde, BB 2019, 347, 348 ff.) gilt dies schon deshalb, weil die A-AG solche Geschéafte nicht
abgeschlossen hat.

3. Das FG ist rechtsfehlerhaft von anderen Rechtsgrundsatzen ausgegangen. Die Vorentscheidung ist daher
aufzuheben und die Sache zur anderweitigen Verhandlung und Entscheidung an das FG zurlickzuverweisen. Die
Sache ist nicht spruchreif, da das FG --auf Grundlage seiner Rechtsauffassung konsequent-- keine Feststellungen
dazu getroffen hat, ob der Klagerin der nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG mdgliche Nachweis eines Fremdvergleichs
gelungen und dadurch das Abzugsverbot des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG ausgeschlossen ist. Dem FG wird aufgegeben,
diese Feststellungen im zweiten Rechtsgang nachzuholen.

Im Rahmen der Priifung des § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG wird zu beriicksichtigen sein, dass das bei
Fremdwahrungsdarlehen zusatzlich Gibernommene Wahrungskursrisiko --wie bereits ausgefihrt-- Einfluss auf die
Hbéhe der fremdublichen Zinsen hat und es zur konkreten Bestimmung der fremdublichen Zinsen nicht auf die
Kapitalmarktverhaltnisse fir Euro-Darlehen, sondern auf die Kapitalmarktverhaltnisse fir Darlehen in der jeweils
genutzten Fremdwéahrung ankommt. In diesem Zusammenhang kann fiir den Fremdvergleich nach § 8b Abs. 3 Satz 6
KStG aus Grinden der Praktikabilitat grundsétzlich davon ausgegangen werden, dass sich die Wahrungskursrisiken
im Sinne einer Zinsparitat in dem jeweiligen Zinsniveau widerspiegeln (vgl. auch Kempf/Loose, IStR 2021, 49, 52 -
unter Verweis auf den Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juli 2005, S. 29 ff.; Zinowsky/Jochimsen, DStR
2016, 2839, 2843 f.). Sofern ein Verfall der genutzten Fremdwahrung droht, hat dies somit grundsétzlich eine
Erhéhung der fremdublichen Zinsen zur Folge.

Aus diesen MaBgaben folgt, dass allein der Nachweis des Abschlusses eines Wahrungskurssicherungsgeschafts nicht
fir den Gegenbeweis nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG ausreicht (a.A. Badde, BB 2019, 347, 350 - "erneute
Beweislastumkehr"). Vielmehr muss das Darlehen insgesamt unter fremdublichen Bedingungen gewahrt
beziehungsweise stehengelassen worden sein. Dariiber hinaus kann allein aus dem Fehlen von Sicherheiten, sei es
fur Wahrungskursrisiken oder fur Bonitétsrisiken, nicht auf die FremdunUblichkeit eines Darlehens geschlossen
werden, solange die Héhe der Zinsen diese Risiken einpreist und damit kompensiert (a.A. die Begriindung des
Gesetzentwurfs, BTDrucks 16/6290, S. 74). Auch der Einwand, der Entlastungsbeweis kdnne regelmé&Big nicht
erbracht werden (vgl. Winhard, IStR 2011, 237, 238), hat keinen Erfolg. Dass nachtraglich Beweisschwierigkeiten
bestehen kdnnen, mag zwar zutreffen. Dies ist aber unerheblich, da vom Steuerpflichtigen zumindest ab Einfuhrung
des § 8b Abs. 3 Satz 4 bis 7 KStG eine Beweisvorsorge fiir den Nachweis fremdiblicher Bedingungen gefordert
werden kann.

4. Angesichts der tatsachlichen Ungewissheit, ob die Anwendung des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG auf die streitigen
Wahrungskursverluste bereits durch einen "Escape" nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG ausgeschlossen ist, sieht der
Senat von einer Priifung ab, ob --und gegebenenfalls unter welchen Voraussetzungen-- das Unionsrecht dazu fuhrt,
Wahrungskursverluste aus dem Anwendungsbereich des § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG auszunehmen (vgl. auch
Senatsurteile vom 09.06.2021 - | R 32/17, BFHE 273, 475, BStBI |1 2023, 686; vom 13.01.2022 - | R 15/21, BFHE 2786,
1, BStBI 11 2023, 675; vom 10.04.2024 - | R 67/23, juris, jeweils zu § 1 Abs. 1 des AuBensteuergesetzes).
Entsprechend wird nach derzeitigem Verfahrensstand von einer Vorlage an den Gerichtshof der Européaischen Union
(EuGH) nach Art. 267 Abs. 3 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union i.d.F. des Vertrags von
Lissabon zur Anderung des Vertrags (ber die Europaische Union und des Vertrags zur Griindung der Européischen
Gemeinschaft --AEUV-- (ABIEU 2008, Nr. C 115, 47) abgesehen (vgl. hierzu Bundesverfassungsgericht, Beschliisse
vom 04.03.2021 - 2 BvR 1161/19, Héchstrichterliche Finanzrechtsprechung --HFR-- 2021, 504; vom 08.11.2023 -

2 BvR 1079/20, HFR 2024, 357).

a) Fiur den Fall, dass der Nachweis eines Fremdvergleichs nach § 8b Abs. 3 Satz 6 KStG im zweiten Rechtsgang nicht
gelingen sollte, wird das FG zu prifen haben, ob und gegebenenfalls welche wirtschaftlichen Griinde bestanden, dass
die A-AG ihre (mittelbaren) Tochtergesellschaften nicht durch Euro-Darlehen finanziert hat, sondern durch (nicht
fremdubliche) Fremdwahrungsdarlehen, die mit der Ubernahme eines zusétzlichen Wahrungskursrisikos verbunden
waren. Denn fir die gegebenenfalls vom EuGH vorzunehmende Prifung, ob bei Wahrungskursverlusten die vom
nationalen Gesetzgeber in § 8b Abs. 3 Satz 6 und 8 KStG vorgesehenen Einschrankungen des § 8b Abs. 3 Satz 4
KStG ausreichen oder insoweit aus unionsrechtlichen Griinden weitere Einschrankungen erforderlich sind, kénnte es
auf entsprechende wirtschaftliche Griinde ankommen.

b) Im Rahmen dieser unionsrechtlichen Prufung wére zunachst zu kléren, ob die Einbeziehung der
Wahrungskursverluste in § 8b Abs. 3 Satz 4 KStG eine Beschrankung der Niederlassungsfreiheit (Art. 49, 54 AEUV)
darstellt. Zwar hat der EuGH im Urteil X vom 10.06.2015 - C-686/13, EU:C:2015:375 (ABIEU 2015, Nr. C 270, 5)
hierfir maBgeblich auf eine Symmetrie der Besteuerung von Wahrungskursverlusten und -gewinnen abgestellt (zur
Bedeutung der Symmetrie auch Senatsurteil vom 17.05.2023 - | R 29/20, BFH/NV 2023, 1195, m.w.N.). In Rz 34
dieses Urteils wird als eigenstéandige Hilfsbegriindung aber auch darauf abgestellt, dass die Mitgliedstaaten durch die

Seite 6 von 7





Niederlassungsfreiheit nicht verpflichtet seien, ihr eigenes Steuersystem anzupassen, um mogliche
Wechselkursrisiken zu berticksichtigen, denen sich die Gesellschaften infolge der Fortdauer einer Mehrzahl von
Wahrungen und der Gestattung des Ausweises des Gesellschaftskapitals in einer Fremdwahrung ausgesetzt sehen
(vgl. hierzu auch Schulz-Trieglaff, IStR 2023, 842, 843 f.).

38. Fur den Fall einer Beschréankung der Niederlassungsfreiheit kAme als Rechtfertigungsgrund die Bekdmpfung einer
Steuerumgehung in Betracht, sofern dieser Grund auch firr eine Regelung wie in § 8b Abs. 3 Satz 4 und 6 KStG schon
bei nicht fremdublichen Gestaltungen greift (vgl. z.B. EuGH-Urteile Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation
vom 13.03.2007 - C-524/04, EU:C:2007:161, HFR 2007, 611; Itelcar vom 03.10.2013 - C-282/12, EU:C:2013:629, HFR
2013, 1169; SGI vom 21.01.2010 - C-311/08, EU:C:2010:26, BFH/NV 2010, 571), dariber hinaus auch die
angemessene Aufteilung der Besteuerungsbefugnisse, sofern in den Vordergrund gestellt wird, dass durch die Wahl
eines Fremdwahrungs- anstelle eines Euro-Darlehens das Wahrungskursrisiko vom Ansassigkeitsstaat der
auslandischen Tochtergesellschaft auf den Ansassigkeitsstaat der das Darlehen gewahrenden Gesellschafter
verschoben wird.

39. Sollte wenigstens einer der beiden Rechtfertigungsgrinde erfillt sein, kdnnte es fir die unionsrechtliche
VerhaltnismaBigkeit auf etwaige wirtschaftliche Griinde ankommen, anstelle eines Euro-Darlehens ein (nicht
fremdibliches) Fremdwahrungsdarlehen zu gewéahren (vgl. EuGH-Urteile SGI vom 21.01.2010 - C-311/08,
EU:C:2010:26, BFH/NV 2010, 571; Hornbach-Baumarkt vom 31.05.2018 - C-382/16, EU:C:2018:366, HFR 2018, 580;
Impresa Pizzarotti vom 08.10.2020 - C-558/19, EU:C:2020:806, IStR 2021, 103; zur Diskussion Gber die
wirtschaftlichen Griinde auch FG Rheinland-Pfalz, Urteil vom 16.08.2023 - 1 K 1472/13, EFG 2024, 278, anhangige
Revision | R 68/23; Gebel, IStR 2024, 177; Glahe, Internationale Steuer-Rundschau 2024, 91; Uterhark/Nagler, IStR
2024, 243).

40. 5. Die Ubertragung der Kostenentscheidung beruht auf § 143 Abs. 2 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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Urteil vom 25. April 2024, lll R 30/21

Keine Relevanz der Unternehmensidentitat bei einer Kapitalgesellschaft fir die Feststellung eines im Wege der
Anwachsung von einer Personengesellschaft ibernommenen Gewerbeverlusts

ECLI:DE:BFH:2024:U.250424.111R30.21.0

BFH lll. Senat

GewStG § 2 Abs 2 S 1, GewStG § 10a S 6, GewStG VZ 2013

vorgehend Séachsisches Finanzgericht , 07. September 2020, Az: 5 K 114/19

Leitsatze

1. Die Anderung der wirtschaftlichen Betatigung einer Kapitalgesellschaft und die Ubertragung einer betrieblichen Einheit
auf eine andere Kapitalgesellschaft lassen die fir die Nutzung eines Gewerbeverlusts geman § 10a des
Gewerbesteuergesetzes (GewStG) erforderliche Unternehmensidentitat der Ubertragenden Kapitalgesellschaft unberihrt.

2. Soweit ein urspringlich im Betrieb einer Personengesellschaft entstandener Gewerbeverlust durch Anwachsung auf eine
Kapitalgesellschaft Gibergegangen ist, entfallt der bei der Kapitalgesellschaft nach § 10a Satz 6 GewStG als vortragsfahig
festgestellte Fehlbetrag nicht dadurch, dass sie den verlustverursachenden Geschéftsbereich im Wege eines Asset Deals
weiterveraufBert.

Tenor

Die Revision des Beklagten gegen das Urteil des S&achsischen Finanzgerichts vom 07.09.2020 - 5 K 114/19 wird als
unbegriindet zurtickgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat der Beklagte zu tragen.

Tatbestand
I.

1. Die Beteiligten streiten darliber, ob ein auf den 31.12.2012 festgestellter vortragsfahiger Gewerbeverlust wegen der
VerauBerung des den Verlust urspriinglich verursachenden Geschéaftsbereichs im Jahr 2013 (Streitjahr)
untergegangen ist. MaBgeblich fiir die Entscheidung ist die Frage, inwieweit der Fortbestand eines zum Vorjahresende
bei einer Kapitalgesellschaft festgestellten Gewerbeverlusts, den sie aufgrund einer Anwachsung von einer
Personengesellschaft lbernommen hatte, auch bei der ibernehmenden Kapitalgesellschaft von dem Kriterium der
Unternehmensidentitat abhangig bleibt.

2. Die Klagerin und Revisionsbeklagte (Klagerin) ist eine GmbH, die friher unter ... firmierte. Im Jahr 2011 wurde die
Klagerin Gesamtrechtsnachfolgerin der A GmbH & Co. KG. Bis dahin war sie alleinige Kommanditistin dieser KG und
hielt 100 % der Kapitaleinlage; Komplementarin ohne Kapitaleinlage war die B Verwaltungsgesellschaft mbH.

3. Fir die A GmbH & Co. KG war zum 31.12.2010 ein vortragsfahiger Gewerbeverlust in Hohe von 34.793.699 €
bestandskraftig festgestellt worden.

4. Mit notariellem Vertrag vom xx.xx.2011 wurde die B Verwaltungsgesellschaft mbH (Komplementéarin) auf die Klagerin
(Kommanditistin) verschmolzen. Die A GmbH & Co. KG bestand danach als KG nicht mehr fort, ihr Vermégen ging im
Wege der Anwachsung auf die Klagerin Uber (vgl. §§ 161 Abs. 2, 105 Abs. 3 des Handelsgesetzbuchs i.V.m. § 738
des Burgerlichen Gesetzbuchs --BGB-- a.F., vgl. auch §§ 712, 712a BGB n.F.).

5. Mit Gesellschafterbeschluss vom xx.xx.2011 wurden die Firma und der Unternehmensgegenstand der Kl&gerin
geéndert. Neuer Unternehmensgegenstand war die Be- und Verarbeitung von ... Die Kl&gerin fihrte den
Ubernommenen Betrieb der A GmbH & Co. KG zuné&chst weiter.

6. In den Feststellungsbescheiden zum vortragsfahigen Gewerbeverlust auf den 31.12.2011 und den 31.12.2012 blieb
der von der KG herriihrende Verlustbetrag von 34.793.699 € auch bei der Klagerin erhalten. Zum 31.12.2012 wurde
der vortragsfahige Gewerbeverlust mit 43.554.465 € festgestellt.

7. Mit notariellem Vertrag vom xx.xx.2013 (Asset Deal) verduBerte die Klagerin ihr operatives Geschaft zu Buchwerten
an eine andere GmbH. Infolgedessen flihrte sie nunmehr den friiheren Betrieb der A GmbH & Co. KG nicht mehr
weiter.
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8. Durch Gesellschafterbeschluss vom xx.xx.2013 wurden der Unternehmensgegenstand und die Firma der Klagerin
erneut gedndert. Sie firmierte nun als C GmbH, deren Unternehmensgegenstand das Halten und Verwalten von
Beteiligungen aller Art, insbesondere ..., ist.

9. Im Rahmen einer Betriebsprifung fur die Jahre 2011 bis 2013 kam der Prifer zu dem Ergebnis, aufgrund des mit
Wirkung zum xx.xx.2013 vereinbarten Asset Deals sowie des damit einhergehenden Wegfalls der
Unternehmensidentitat seien die auf die Kl&gerin Gbergegangenen und noch nicht genutzten gewerbesteuerlichen
Verluste der friheren A GmbH & Co. KG in H6he von 34.793.699 € weggefallen. Sie kénnten durch die Klagerin
insoweit nicht mehr genutzt werden.

10. Das fir die Klagerin friiher zustéandige Finanzamt X machte sich die Auffassung der Betriebsprifung zu eigen und
erlie am 08.11.2016 geanderte Bescheide. Den Gewerbesteuermessbetrag 2013 setzte es auf 43.897 € fest, den
vortragsfahigen Gewerbeverlust auf den 31.12.2013 stellte es mit 5.879.431 € fest. Im Bescheid Uber den
Gewerbesteuermessbetrag nahm es einen unstreitigen Verlustabzug von 2.881.335 € vor und legte dar, dass im
Streitjahr 2013 von dem auf den 31.12.2012 festgestellten Gewerbeverlust (43.554.465 €) nur noch ein Betrag von
8.760.766 € abzugsféhig sei, wohingegen ein Verlust aus friheren Erhebungszeitrdumen in Héhe von 34.793.699 €
nicht mehr abziehbar sei.

11. Der Einspruch gegen die Bescheide vom 08.11.2016 hatte keinen Erfolg. Der zustandig gewordene Beklagte und
Revisionsklager (Finanzamt --FA--) wies ihn durch Einspruchsentscheidung vom 20.12.2018 als unbegriindet zuriick.

12. Der daraufhin erhobenen Klage gab das Sachsische Finanzgericht (FG) durch Urteil vom 07.09.2020 - 5 K 114/19
statt. Das Urteil ist in Entscheidungen der Finanzgerichte (EFG) 2022, 848 verdffentlicht. Der Senat hat die Revision
durch Beschluss vom 07.10.2021 - Il B 121/20 zugelassen.

13. Mit der Revision riigt das FA die Verletzung von Bundesrecht. Das FG-Urteil beriicksichtige nicht die sich aus § 10a
des Gewerbesteuergesetzes (GewStG) ergebenden Anforderungen, sondern begriinde nach dem Wegfall der
Unternehmensidentitat der Klagerin im Streitjahr die Fortfilhrung des Gbernommenen Gewerbeverlusts mit der Fiktion
eines einheitlichen Gewerbebetriebs nach § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG.

14. Das FA beantragt,
das Urteil des S&chsischen FG vom 07.09.2020 - 5 K 114/19 aufzuheben und die Klage als unbegriindet abzuweisen.

15. Die Klagerin beantragt,
die Revision als unbegriindet zurlickzuweisen.

Entscheidungsgriinde

1. Die Revision ist unbegriindet und deshalb geman § 126 Abs. 2 der Finanzgerichtsordnung (FGO) zurliickzuweisen.
Das FG hat in seinem Urteil zwar den in Rechtsprechung und Literatur bestehenden Meinungsstreit und insbesondere
die divergierende finanzgerichtliche Rechtsprechung nicht vollstdndig erkannt. Im Ergebnis hat es der Klage des
Klagers jedoch zu Recht stattgegeben.

2. 1. Das FG ist stillschweigend, aber zutreffend davon ausgegangen, dass die Klage sowohl bezlglich des
Gewerbesteuermessbescheids 2013 als auch beziiglich des Bescheids zur Feststellung des vortragsfahigen
Gewerbeverlusts auf den 31.12.2013 zulassig ist (vgl. § 35b Abs. 2 Satz 2 GewStG und Urteil des Bundesfinanzhofs
--BFH-- vom 15.06.2023 - IV R 6/20, BFH/NV 2023, 1190, Rz 20 ff.; vgl. zum Verhé&ltnis der Feststellung des
Gewerbeverlusts zu der Festsetzung des Gewerbesteuermessbetrags auch die BFH-Urteile vom 07.09.2016 -

IV R 31/13, BFHE 255, 266, BStBI 11 2017, 482, Rz 17 ff.; vom 17.03.2021 - IV R 7/20, BFH/NV 2021, 1206, Rz 17;
vom 10.02.2022 - IV R 33/18, BFH/NV 2022, 911, Rz 20 ff.; vom 11.01.2024 - IV R 25/21, BFH/NV 2024, 679,
Rz 19 ff.).

3. 2. Ebenfalls zutreffend hat das FG entschieden, dass im geltenden Recht keine Grundlage fiir das vom FA in den
Bescheiden vom 08.11.2016 und in der Einspruchsentscheidung vom 20.12.2018 bejahte Entfallen des
Gewerbeverlusts in H6he von 34.793.699 € besteht. Eine solche ist weder in § 10a GewStG noch in § 2 Abs. 2 Satz 1
GewStG enthalten. Ebenso wenig ist eine Regelung auBerhalb des GewStG einschlagig (vgl. im Kontext des § 10a
GewStG etwa § 19 Abs. 2 des Umwandlungssteuergesetzes --UmwStG--, der mangels sachlicher Anwendbarkeit des
Umwandlungssteuergesetzes im Streitfall keine Anwendung findet). Das FG hat deshalb zu Recht entschieden, dass
der von der KG herriihrende Gewerbeverlust von 34.793.699 € bei der Klagerin trotz der im Streitjahr erfolgten
VerauBerung des verlustverursachenden friheren Geschéaftsbetriebs der KG als vortragsfahiger Fehlbetrag erhalten
blieb.

4. a) Nach § 10a Satz 1 GewStG wird der maBgebende Gewerbeertrag bis zu einem Betrag in Hohe von 1 Mio. € um die
Fehlbetrage gekirzt, die sich bei der Ermittlung des maBgebenden Gewerbeertrags fiir die vorangegangenen
Erhebungszeitraume nach den Vorschriften der §§ 7 bis 10 GewStG ergeben haben, soweit die Fehlbetrage nicht bei
der Ermittlung des Gewerbeertrags fiir die vorangegangenen Erhebungszeitrdume bericksichtigt worden sind. Der
1 Mio. € Ubersteigende maBgebende Gewerbeertrag ist nach § 10a Satz 2 GewStG bis zu 60 % um nicht
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10.

11.

beriicksichtigte Fehlbetrdge der vorangegangenen Erhebungszeitrdume zu kiirzen. Die Héhe der vortragsfahigen
Fehlbetrage ist gesondert festzustellen (§ 10a Satz 6 GewStG). Vortragsfahige Fehlbetrage sind die nach der Kirzung
des mafBgebenden Gewerbeertrags nach dem Satz 1 und 2 des § 10a GewStG zum Schluss des Erhebungszeitraums
verbleibenden Fehlbetrage (§ 10a Satz 7 GewStG). Im Fall des § 2 Abs. 5 GewStG kann der andere Unternehmer den
mafBgebenden Gewerbeertrag nicht um die Fehlbetrége kiirzen, die sich bei der Ermittlung des mafBgebenden
Gewerbeertrags des Ubergegangenen Unternehmens ergeben haben (§ 10a Satz 8 GewStG). Die Satze 9 ff. des

§ 10a GewStG sehen die entsprechende Anwendung von Vorschriften des Kérperschaftsteuergesetzes (KStG) vor,
wobei die Satze 11 und 12 erst nach dem Streitjahr eingefligt wurden.

b) Das FG ist in seinem allein das Jahr 2013 betreffenden Urteil in zutreffender Weise von dem zum 31.12.2012
festgestellten vortragsfahigen Gewerbeverlust ausgegangen. Dieser betrug 43.554.465 € und schloss den streitigen
Betrag von 34.793.699 € ein, den die Klagerin im Zuge der Anwachsung im Jahr 2011 von der KG Gbernommen hatte.
Ausgehend von diesem zum Vorjahresende festgestellten vortragsfahigen Gewerbeverlust (43.554.465 €) ergibt sich
aus dem Gesetz kein Anhaltspunkt daflr, dass der von der KG stammende Verlustbetrag (34.793.699 €) im Streitjahr
untergegangen sein kénnte. Die VerauBerung des von der KG Gbernommenen Geschaftsbetriebs dnderte nichts
daran, dass die bei der Klagerin verbliebene andere Unternehmenstatigkeit nach § 2 Abs. 2 Abs. 1 GewStG weiterhin
in vollem Umfang als einheitlicher und zugleich identischer Gewerbebetrieb galt (vgl. zur vom unterjahrigen Wechsel
des Unternehmensgegenstands unabhangigen gewerbesteuerlichen Einheitlichkeit des Gewerbebetriebs einer
Kapitalgesellschaft z.B. BFH-Urteil vom 25.11.2009 - | R 18/08, BFH/NV 2010, 941, Rz 12). Insbesondere galt der
Gewerbebetrieb der Klagerin nicht geman § 2 Abs. 5 Satz 1 GewStG als eingestellt, da er im Zuge des Asset Deals
nicht "im Ganzen" auf einen anderen Unternehmer Uberging. Aus dem unmittelbar ohnehin nicht den Ubergebenden,
sondern den Ubernehmenden Unternehmer betreffenden § 10a Satz 8 GewStG folgt deshalb im Streitjahr kein
Entfallen des von der Klagerin bereits im Jahr 2011 Gbernommenen und in der Folgezeit fortgeflhrten Verlustbetrags
von 34.793.699 €. Auch nach den entsprechend anwendbaren Vorschriften des KStG und insbesondere aus § 8c
KStG in der im Streitjahr anwendbaren Fassung ist er nicht entfallen. Dies ist zwischen den Beteiligten zu Recht
unstreitig und bedarf keiner weiteren Begriindung.

c) Das Entfallen des vortragsfahigen Gewerbeverlusts Iasst sich im Streitfall nicht mit der nach der standigen
Rechtsprechung zu § 10a GewStG fir die Gewerbeverlustnutzung erforderlichen Unternehmensidentitat begriinden.
Denn diese blieb durch den Asset Deal vom xx.xx.2013 unberihrt.

aa) Fir die Geltendmachung eines Gewerbeverlusts bedarf es sowohl der Unternehmeridentitat als auch der
Unternehmensidentitat (vgl. Senatsurteil vom 17.01.2019 - Ill R 35/17, BFHE 264, 32, BStBI Il 2019, 407, Rz 18 ff. und
BFH-Urteil vom 01.02.2024 - IV R 26/21, Deutsches Steuerrecht --DStR-- 2024, 671, Rz 23 ff., zur amtlichen
Veroffentlichung bestimmt). Insoweit liegt kein Umstand vor, der im Streitjahr 2013 gegen den Fortbestand der
Unternehmeridentitat (vgl. dazu Senatsurteil vom 17.01.2019 - lll R 35/17, BFHE 264, 32, BStBI 11 2019, 407, Rz 21;
BFH-Urteile vom 07.09.2016 - IV R 31/13, BFHE 255, 266, BStBI 11 2017, 482, Rz 27 und vom 01.02.2024 -

IV R 26/21, DStR 2024, 671, Rz 24 ff., zur amtlichen Veréffentlichung bestimmt) sprechen kdnnte. Im Streit steht hier
ausschlieBlich die Unternehmensidentitat der Klagerin.

bb) Das Erfordernis der Unternehmensidentitat wird aus dem Charakter der Gewerbesteuer als Objekisteuer
abgeleitet, der es nicht zulasse, dass Verluste eines Gewerbebetriebs im Sinne des § 2 Abs. 1 GewStG bei einem
anderen Gewerbebetrieb beriicksichtigt werden. Die Unternehmensidentitét liegt vor, wenn der im Verlustabzugsjahr
bestehende Gewerbebetrieb mit jenem identisch ist, der im Verlustentstehungsjahr bestand (vgl. Senatsurteil vom
17.01.2019 - Il R 35/17, BFHE 264, 32, BStBI 11 2019, 407, Rz 19; BFH-Urteile vom 07.09.2016 - IV R 31/13, BFHE
255, 266, BStBI 11 2017, 482, Rz 27 und vom 01.02.2024 - IV R 26/21, DStR 2024, 671, Rz 24, zur amtlichen
Veréffentlichung bestimmt, m.w.N.). Statt des Begriffs der Unternehmensidentitat wird teilweise auch der (synonyme)
Begriff der Unternehmensgleichheit verwendet (z.B. BFH-Urteile vom 12.01.1978 - IV R 26/73, BFHE 124, 348, BStBI
[1 1978, 348; vom 29.10.1986 - | R 318-319/83, BFHE 148, 158, BStBI Il 1987, 310; vom 15.03.1994 - XI R 60/89,
BFH/NV 1994, 899; vgl. auch BTDrucks 18/9986, S. 14: "ungeschriebenes Tatbestandsmerkmal").

cc) Bei einer Kapitalgesellschaft wird die Unternehmensidentitat insofern als unproblematisch angesehen, als ihre
Tatigkeit nach § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG stets und in vollem Umfang als Gewerbebetrieb gilt (vgl. Senatsurteil vom
17.01.2019 - Il R 35/17, BFHE 264, 32, BStBI 11 2019, 407, Rz 20 und BFH-Urteil vom 01.02.2024 - IV R 26/21, DStR
2024, 671, Rz 26, zur amtlichen Verdffentlichung bestimmt). Eine Anderung ihrer wirtschaftlichen Betatigung beriihrt
die Unternehmensidentitat einer Kapitalgesellschaft nach inzwischen sténdiger Rechtsprechung des BFH nicht,
solange derselbe einheitliche Gewerbebetrieb im Sinne des § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG weiterhin existiert (vgl. BFH-
Urteile vom 29.10.1986 - | R 318-319/83, BFHE 148, 158, BStBI 11 1987, 310 und vom 25.11.2009 - | R 18/08, BFH/NV
2010, 941, Rz 12). Das Kriterium der Unternehmensidentitat hat danach fur den Fortbestand des vortragsfahigen
Gewerbeverlusts bei einer Kapitalgesellschaft --zumindest grundsatzlich-- keine Bedeutung (vgl. BFH-Beschluss vom
26.02.2014 - I R 59/12, BFHE 246, 27, BStBI 11 2014, 1016, Rz 35 und BFH-Urteil vom 04.05.2017 - IV R 2/14, BFHE
258, 470, BStBI 11 2017, 1138, Rz 31; zu dem jiingst entschiedenen Sonderfall der Einbringung des gesamten Betriebs
einer Kapitalgesellschaft in eine Personengesellschaft vgl. BFH-Urteil vom 01.02.2024 - IV R 26/21, DStR 2024, 671,
zur amtlichen Veréffentlichung bestimmt, und naher dazu unten I.2.c dd (2)).

dd) Von dem Grundsatz der Unerheblichkeit der Unternehmensidentitét bei einer Kapitalgesellschaft ist auch im
Anschluss an eine Anwachsung --wie im Streitfall (das hei3t nach der Ubernahme des bei einer Personengesellschaft
entstandenen Gewerbeverlusts)-- keine Ausnahme zu machen.

(1) Die Frage ist sowohl im Schrifttum als auch in der Rechtsprechung der Finanzgerichte umstritten.
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13.

14.

15.

16.

17.

(a) Unter Verweis auf Kleinheisterkamp (in Lenski/Steinberg, Gewerbesteuergesetz, § 10a Rz 36, vgl. auch Rz 43) und
den Objektsteuercharakter der Gewerbesteuer schloss sich das FG Nurnberg im Urteil vom 25.10.2016 - 1 K 1229/14
(EFG 2017, 929; die Revision | R 14/17 wurde zurickgenommen) der Literaturmeinung an, noch nicht verbrauchte
Fehlbetrage seien nicht mehr nutzbar, wenn die Kérperschaft das ibergehende Unternehmen nicht bis zu deren
vollsténdiger Verrechnung unverandert fortfuhre (vgl. auch Garoff in Glanegger/Giroff, GewStG, 11. Aufl., § 10a

Rz 10a; Hackemann in Hallerbach/Nacke/Rehfeld, Gewerbesteuergesetz, 2. Aufl., § 10a Rz 87; Schnitter in
Frotscher/Driien, KStG/GewStG/UmwStG, § 10a GewStG Rz 62; Suchanek/Hesse in
Wendt/Suchanek/Mélimann/Heinemann, GewStG, 2. Aufl., § 10a Rz 78, 87; Suchanek, Die
Unternehmensbesteuerung 2020, 57, 62). Aus § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG folge nichts anderes. Zwar gelte danach der
Gewerbebetrieb der aufnehmenden Gesellschaft auch bei Verschiedenheit der ausgetbten Tatigkeiten als
einheitlicher Gewerbebetrieb. Dies habe jedoch keine Bedeutung fir die Frage, ob der (einheitliche) Gewerbebetrieb
der aufnehmenden Gesellschaft im Abzugsjahr mit dem Ubergegangenen Unternehmen im Entstehungsjahr der
Verluste identisch gewesen sei. Anders als fiir die originaren Fehlbetrage der aufnehmenden Kapitalgesellschaft
komme es fir die in einem Ubergegangenen Unternehmen entstandenen Fehlbetrdge auf die tatsachliche Fortfihrung
des verlustverursachenden Unternehmens an.

(b) Die Gegenmeinung wird nicht nur vom Sachsischen FG im angefochtenen Urteil, sondern auch vom FG Diisseldorf
im Urteil vom 28.10.2010 - 11 K 3637/09 F (EFG 2011, 477) und vom FG Mlnchen im Urteil vom 25.01.2023 -

6 K 1787/19 (EFG 2023, 541) vertreten. Letzteres hat den héchstrichterlich bislang ungeklarten Meinungsstreit in
seinem Urteil, gegen das beim BFH die unter dem Aktenzeichen XI R 2/23 geflihrte Revision anhangig ist, unter 11.2.c
der Entscheidungsgrinde (Rz 73 ff.) ausfuhrlich dargelegt. Es verweist auf das Urteil vom 02.03.1983 - | R 85/79
(BFHE 138, 94, BStBI Il 1983, 427), in dem der BFH das Kriterium der Unternehmensidentitat nicht thematisiert habe,
sowie auf das zitierte Urteil des FG Disseldorf vom 28.10.2010 - 11 K 3637/09 F (EFG 2011, 477). Die
Unternehmensidentitat sei nur im Zeitpunkt der Anwachsung erforderlich. Der Gbernommene Geschéftsbetrieb lebe
weder als steuerrechtliches noch als zivilrechtliches Subjekt unter dem Dach der Gibernehmenden Kérperschaft fort.
Anders als bei Personengesellschaften komme es bei Kapitalgesellschaften auf das Merkmal der
Unternehmensidentitat nicht an (Verweis auf BFH-Urteil vom 29.10.1986 - | R 318-319/83, BFHE 148, 158, BStBlI I
1987, 310, Rz 28). Nach der Anwachsung verbleibe bei der Kérperschaft ein einheitlicher Gewerbebetrieb. Die
Unternehmensidentitat sei gewahrt, solange nicht der (gesamte) Betrieb der aufnehmenden Kapitalgesellschaft
verauBert oder aufgegeben werde. Es sei Sache des Gesetzgebers, eine von § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG abweichende
Behandlung des Verlustabzugs bei Kapitalgesellschaften im Allgemeinen oder fir den Fall der Nutzung eines von
einer Personengesellschaft ibernommenen Verlusts zu regeln.

(c) Auch Vertreter des Schrifttums haben sich der inzwischen Uberwiegenden Auffassung der Finanzgerichte
angeschlossen (vgl. Weiss, DStR 2022, 1785, 1788 und in BeckOK GewStG, Jahndorf/Oellerich/Weiss, § 10a
Rz 492.2 ff. und 743.5 f.; HUbner/Jesic/Leucht/Schildmann, DStR 2023, 543, 547 {.).

(2) Diese in Ubereinstimmung mit der Vorentscheidung des S&chsischen FG stehende Auffassung ist zutreffend. Die
Frage der Unternehmensidentitat hat bei einer Kapitalgesellschaft nicht deswegen ausnahmsweise eine andere oder
besondere Bedeutung, weil der von ihr Gbernommene Gewerbeverlust im Ursprung von einer Personengesellschaft
herriihrt. Es bedurfte vielmehr einer rechtlichen Grundlage, die fir den Fall, dass eine Kapitalgesellschaft im Wege der
Anwachsung einen firr eine Personengesellschaft festgestellten Gewerbeverlust ibernommen hat, die Verlustnutzung
von der identitatswahrenden Fortfiihrung des verlustverursachenden Betriebs der Personengesellschaft abhangig
macht. An einer solchen Vorschrift fehlt es im geltenden Recht; dies gilt insbesondere auch fir das Entfallen des nach
der Anwachsung ununterscheidbar festgestellten vortragsfahigen Gewerbeverlusts der Kapitalgesellschaft.

FUr diese Sichtweise spricht der seit langerem als Argument fiir die dauerhafte Unternehmensidentitat einer
Kapitalgesellschaft angefihrte Grundsatz der Einheitlichkeit des Gewerbebetriebs nach § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG.
Anders als bei einer Personengesellschaft kommt es danach bei einer Kapitalgesellschaft flir die Nutzung ihres
Gewerbeverlusts nicht auf die Unternehmensidentitat an, weil diese unabhéngig von der Art ihrer gewerblichen
Tatigkeit erhalten bleibt. Der seit dem Urteil vom 29.10.1986 - | R 318-319/83 (BFHE 148, 158, BStBI Il 1987, 310,

Rz 28) in der Rechtsprechung des BFH gefestigte Grundsatz, dass die Anderung der wirtschaftlichen Betétigung einer
Kapitalgesellschaft ihre Unternehmensidentitét nicht berlhrt (vgl. Senatsurteil vom 17.01.2019 - Il R 35/17, BFHE
264, 32, BStBI 11 2019, 407, Rz 20, m.w.N.), bedirfte einer normativen Einschrankung, um zu der in der
Revisionsbegriindung des FA vertretenen "Auslegung” des § 10a GewStG im Anwachsungsfall zu gelangen. Einer
naheren gesetzlichen Ausgestaltung bedirfte es hierbei nicht nur in materiellrechtlicher, sondern auch in
verfahrensrechtlicher Hinsicht. Ein im Bescheid einheitlich festgestellter Gewerbeverlust lasst namlich nicht erkennen,
aus welchen einzelnen urspriinglichen Bestandteilen er sich zusammensetzt. Ebenso wenig ist gesetzlich geregelt,
nach welchen Kriterien und insbesondere in welcher Reihenfolge die Verwendung des festgestellten Gewerbeverlusts
zu erfolgen hat. Dass es gesetzliche Bestimmungen zu einem "fortflhrungsgebundenen” Verlustvortrag im derzeit
geltenden Recht gibt und wie diese aussehen kénnen, belegen die nach dem Streitjahr eingefliihrten Regelungen des
§ 8d KStG und des § 10a Satz 10 ff. GewStG.

Die Anwachsung bei der mit 100 % am KG-Vermdgen beteiligten Klagerin fihrte im Jahr 2011 (also zwei Jahre vor
dem Streitjahr) dazu, dass der bei der KG entstandene Gewerbeverlust nun bei der Klagerin (GmbH) festzustellen
war. Zum 31.12.2011 und zum 31.12.2012 wurde der streitige Fehlbetrag von 34.793.699 € in voller H6he als
vortragsfahiger Fehlbetrag der Klagerin festgestellt. Aus den betreffenden Bescheiden ist nicht ersichtlich, dass die
vortragsfahigen Fehlbetrége teilweise von einer Personengesellschaft stammten. Der vortragsféhige Gewerbeverlust
der Klagerin wurde fir ihren einheitlichen Gewerbebetrieb vielmehr auch insofern in einer nicht unterscheidenden
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18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

Weise gemal § 10a Satz 6 GewStG gesondert festgestellt. Fir eine Differenzierung zwischen verschiedenen Teilen
des Gewerbeverlusts bietet das Gewerbesteuergesetz keine Anhaltspunkte. Nicht geregelt ist in diesem
Zusammenhang insbesondere auch die Frage, ob die Fortfiihrung des urspriinglich von einer Personengesellschaft
gefiihrten verlustverursachenden Betriebs --ihre Notwendigkeit flr die spatere Verlustnutzung durch die
Kapitalgesellschaft unterstellt-- fir die weitere Feststellung des bernommenen Gewerbeverlusts zeitlich unbefristet
oder nur flr eine bestimmte Zeit als unverzichtbare Voraussetzung anzusehen ist.

ee) Gegen die vom erkennenden Senat vorgenommene Auslegung des § 10a GewStG sprechen weder die vom FA
angefuhrten Gesetzesmaterialien zu § 8d KStG noch gleichheitsrechtliche Uberlegungen oder das BFH-Urteil vom
01.02.2024 - IV R 26/21 (DStR 2024, 671, zur amtlichen Veréffentlichung bestimmt).

(1) § 8d KStG wurde durch das Gesetz zur Weiterentwicklung der steuerlichen Verlustverrechnung bei Kérperschaften
vom 20.12.2016 (BGBI | 2016, 2998) eingefiihrt und trat mit Wirkung vom 01.01.2016 in Kraft. Parallel dazu wurde

§ 10a GewStG entsprechend angepasst. Die neuen Vorschriften beruhten auf einem Gesetzentwurf der
Bundesregierung (BTDrucks 18/9986). In diesem wurde ausgefiihrt (S. 14), die Anderung des § 10a GewStG
reflektiere die Anderung der Verlustnutzungsmaglichkeiten im Kérperschaftsteuerrecht. Der neue § 8d KStG sei
uneingeschrankt auch auf die gewerbesteuerlichen Fehlbetrdge anzuwenden. Fir deren Geltendmachung leite die
Rechtsprechung bei Einzelunternehmen und Personengesellschaften aus dem Objektsteuercharakter der
Gewerbesteuer "als ungeschriebenes Tatbestandsmerkmal" die Voraussetzung ab, dass die Verluste bei demselben
Unternehmen entstanden sind, dessen Gewerbeertrag gekilrzt werden solle ("Erfordernis der Unternehmensgleichheit
bzw. Unternehmensidentitat"). Im Anschluss an die Kriterien fir die "Bestimmung der wirtschaftlichen Eigenart" eines
Gewerbebetriebs und fur die Frage, "ob eine natirliche Person mehrere selbstandige oder nur einen einheitlichen
Gewerbebetrieb unterhalt", schlieBt die Gesetzesbegriindung mit dem vom FA im Revisionsverfahren als Argument
angefiihrten Satz, dass "diese Grundséatze ... fortan auch fir Kérperschaften" gélten.

Entgegen der Auffassung des FA spricht diese Historie des § 8d KStG nicht fiir, sondern gegen die vom FA vertretene
Auslegung des § 10a GewStG. Zum einen kommt schon im Wort "fortan” zum Ausdruck, dass die beschriebenen
gewerbesteuerlichen Konsequenzen fir Kérperschaften erst ab dem Jahr 2016 zu ziehen waren. Zum anderen ist
angesichts ihres Kontexts festzustellen, dass sich die Gesetzesbegrindung nur auf die mit Wirkung vom 01.01.2016 in
Kraft gesetzten Neuregelungen in § 8d KStG und § 10a GewStG bezog. Diese sind flr die im vorliegenden
Revisionsverfahren relevante Streitfrage unerheblich (vgl. dazu oben 11.2.b). Die Neuregelungen bestatigen zudem
indirekt die gesetzliche Regelungsbediirftigkeit und die Entscheidung, dass es de lege lata an einer gesetzlichen
Regelung fir die vom FA vertretene Rechtsauffassung fehlt (vgl. 1.2.c dd (2)).

(2) Soweit sich das FA in der Revisionsbegriindung auf die gleiche Behandlung des Unternehmensiibergangs auf eine
Kapitalgesellschaft einerseits und eine gewerbliche Personengesellschaft andererseits beruft, wird in der
Revisionserwiderung zu Recht auf den Beschluss des Bundesverfassungsgerichts vom 24.03.2010 - 1 BvR 2130/09
(Finanz-Rundschau --FR-- 2010, 670) verwiesen. Danach genligt die Regelung des § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG den
verfassungsrechtlichen Vorgaben aus Art. 3 Abs. 1 des Grundgesetzes, weil hinreichend gewichtige, sachliche
Unterscheidungsgriinde vorliegen, die die gesetzliche Differenzierung tragen (Rz 16). Ausgehend von der Vorschrift
des § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG beruht auch die stédndige Rechtsprechung des BFH zur Unternehmensidentitat bei
Kapitalgesellschaften auf einer sachlich begriindeten Differenzierung.

(3) Das BFH-Urteil vom 01.02.2024 - IV R 26/21 (DStR 2024, 671, zur amtlichen Verdffentlichung bestimmt) steht
schlieBlich ebenfalls nicht im Widerspruch zur vorliegenden Entscheidung (a.A. Suchanek, FR 2024, 447, 448).
Danach steht § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG der Annahme von "Unternehmensidentitat im Sinne des § 10a GewStG" auf
der Ebene der Gbernehmenden Personengesellschaft nicht entgegen, wenn eine Kapitalgesellschaft inren gesamten
Betrieb nach § 24 UmwStG in eine GmbH & Co. KG einbringt und sich ihre Tatigkeit fortan auf die Verwaltung der
Mitunternehmerstellung an der aufnehmenden Gesellschaft sowie das Halten der Beteiligung an der Komplementar-
GmbH beschrankt. Der IV. Senat hat damit den vom erkennenden Senat im Urteil vom 17.01.2019 - lll R 35/17 (BFHE
264, 32, BStBI 11 2019, 407, Rz 27) offengelassenen Fall entschieden (vgl. die hierauf Bezug nehmenden Rz 29 ff. des
Urteils vom 01.02.2024 - IV R 26/21, DStR 2024, 671, zur amtlichen Veréffentlichung bestimmt).

Eine Einbringung geman § 24 UmwsStG liegt bei der Kl&gerin im Streitjahr nicht vor, vielmehr verauBerte sie ihr
operatives Geschaft mit notariellem Vertrag vom xx.xx.2013 (Asset Deal) an eine andere GmbH. Anders als in dem
vom IV. Senat entschiedenen Fall war die Geschéaftsiibernehmerin im vorliegenden Fall keine Personengesellschaft,
sondern eine GmbH. Auf sie ging der zum 31.12.2012 bei der Klagerin festgestellte Gewerbeverlust im Zuge des
Asset Deals vom xx.xx.2013 schon mangels Unternehmeridentitét nicht tber. Die Rechtsauffassung des FA wiirde hier
also im Gegensatz zum Fall des IV. Senats dazu flhren, dass der festgestellte Gewerbeverlust der Klagerin, soweit er
von der KG herrlihrte, ersatzlos entfiele und nicht auf die Erwerberin Uiberginge. Aus diesem Grund steht im Streitfall
keine mit der Systematik des gewerbesteuerlichen Verlustabzugs nach § 10a GewStG unvereinbare "doppelte
Unternehmensidentitat" zu befiirchten, ebenso wenig fihrt das vorliegende Urteil zu einer "Uberstrapazierung" des
Zwecks der Gewerblichkeitsfiktion des § 2 Abs. 2 Satz 1 GewStG (vgl. zu diesen beiden Aspekten des BFH-Urteils
vom 01.02.2024 - IV R 26/21 die dortigen Rz 42 und 44).

d) Im Ergebnis bleibt es auch im Falle einer Anwachsung bei dem Grundsatz, dass eine Anderung der wirtschaftlichen
Betatigung einer Kapitalgesellschaft inre Unternehmensidentitat unberihrt I4sst und sich das Problem der
Unternehmensidentitat bei einer Kapitalgesellschaft, die eine betriebliche Einheit auf einen anderen Rechtstrager
Ubertragt, nicht stellt (vgl. Senatsurteil vom 17.01.2019 - Il R 35/17, BFHE 264, 32, BStBI |1 2019, 407, Rz 20 und
BFH-Urteil vom 01.02.2024 - IV R 26/21, DStR 2024, 671, Rz 26, zur amtlichen Verdéffentlichung bestimmt). Soweit ein
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im Betrieb einer Personengesellschaft entstandener Gewerbeverlust durch Anwachsung auf eine Kapitalgesellschaft
Ubergegangen ist, entfallt der anschlieBend zu ihren Gunsten festgestellte Gewerbeverlust nicht dadurch, dass sie den
verlustverursachenden Geschaftsbereich im Wege eines Asset Deals spater weiterverauBBert. Demgeman steht das
stattgebende Urteil des FG im Einklang mit dem Bundesrecht und insbesondere mit § 10a GewStG; die Revision des
FA war deshalb als unbegriindet zurlickzuweisen.

25. 3. Die Kostenentscheidung folgt aus § 135 Abs. 2 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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Urteil vom 10. April 2024, Il R 34/21

Grunderwerbsteuer bei Erwerb von Gesellschaftsanteilen durch einen Treuhander
ECLI:DE:BFH:2024:U.100424.11R34.21.0
BFH Il. Senat

FGO§68S 1, FGO § 73 Abs 1 S 2, FGO § 90a Abs 3, FGO § 121 S 1, FGO § 127, GrEStG § 1 Abs 3 Nr 1, GrEStG § 17
Abs3S 1Nr2, AO§ 171 Abs 3a S 1

vorgehend Finanzgericht Baden-Wiirttemberg , 09. Juli 2021, Az: 5 K 1880/19

Leitsatze

Ein Treuhander kann den Tatbestand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 des Grunderwerbsteuergesetzes erfillen, wenn sich in seiner
Hand erstmalig alle Anteile einer grundbesitzenden GmbH unmittelbar oder mittelbar vereinigen. Es kommt nicht darauf an,
dass der Treuhander einen Teil der Anteile fiir Rechnung seines Auftraggebers (Treugeber) erwirbt.

Tenor

Auf die Revision des Klagers wird das Urteil des Finanzgerichts Baden-Wirttemberg vom 09.07.2021 - 5 K 1880/19 insoweit
aufgehoben, als es die Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer
222) betrifft.

Die Klage hinsichtlich des Feststellungsbescheids vom 18.10.2023 (Steuernummer 333), der anstelle der
Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) Gegenstand des
Verfahrens geworden ist, wird abgewiesen.

Die Kosten des gesamten Verfahrens haben bis zum 18.10.2023 der Klager zu 7 % und der Beklagte zu 93 % zu tragen; ab
diesem Zeitpunkt tragt der Klager die Kosten des gesamten Verfahrens.

Tatbestand
I.

1. Der Klager und Revisionsklager (Klager) hat 50 % der Anteile der X GmbH gehalten. Die anderen 50 % der Anteile hat
der Bruder des Kl&gers gehalten. Die X GmbH war Eigentimerin eines Grundstiicks in A (Grundbuchblatt 1,
Flursticknummer a/a). Der Klager, sein Bruder und die X GmbH haben jeweils 33,33 % der Anteile der Y GmbH
gehalten. Diese war Eigentimerin von zwei Grundstlicken in B (Grundbuchblatt 2 und 3) und eines Grundstiicks in A
(Grundbuchblatt 1, Flurstiicknummer a/b).

2. Mit notariell beurkundetem Vertrag vom 03.08.2012 zwischen dem Klager und D hat sich der Klager verpflichtet,
treuh&nderisch fur D 10 % der Anteile an der X GmbH und 6,67 % der Anteile an der Y GmbH von seinem Bruder zu
erwerben.

3. Mit notariell beurkundetem Geschéftsanteilskauf- und Ubertragungsvertrag vom 10.08.2012 hat der Klager von seinem
Bruder dessen samtliche Geschéftsanteile an beiden GmbHs erworben. Die Abtretung der Anteile ist mit sofortiger
Wirkung in derselben Urkunde erfolgt.

4. Der Beklagte und Revisionsbeklagte (Finanzamt --FA--) hat am 22.11.2012 unter der Steuernummer 111 einen
Bescheid Uber die gesonderte Feststellung der Besteuerungsgrundlagen fiir die Grunderwerbsteuer gemai § 1 Abs. 3
Nr.1i.V.m. § 17 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 des Grunderwerbsteuergesetzes in der im Streitjahr anwendbaren Fassung
(GrEStG) --Feststellungsbescheid-- fir die Vereinigung von mindestens 95 % der Anteile an der Y GmbH durch
Geschéftsanteilskauf- und Ubertragungsvertrag vom 10.08.2012 erlassen. In der beigefiigten Grundstiicksliste waren
nur die beiden Grundstiicke in B (Grundbuchblatt 2 und 3) aufgelistet.

5. Am 22.05.2014 hat das FA unter der Steuernummer 222 einen weiteren Feststellungsbescheid fir die mindestens
95%ige Vereinigung der Anteile an der Y GmbH erlassen. Als Rechtsgrund wurde aufgeflhrt "durch
Geschaftsanteilskauf- und Ubertragungsvertrag vom ...". Ein Datum wurde nicht angegeben. Die Grundstlcksliste
enthielt nun den Grundbesitz in A (Grundbuchblatt 1, Flursticknummer a/b).

6. Ebenfalls am 22.05.2014 hat das FA unter der Steuernummer 222/1 einen Feststellungsbescheid fir die Vereinigung
von mindestens 95 % der Anteile an der "... GmbH" (gemeint: X GmbH) durch Geschaftsanteilskauf- und
Ubertragungsvertrag vom 10.08.2012 erlassen. In der beigefligten Grundstiicksliste war das Grundsttick in A
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(Grundbuchblatt 1, Flursticknummer a/a) angegeben.

7. Gegen alle Feststellungsbescheide hat der Klager Einspruch eingelegt. Das FA hat die Einspriiche hinsichtlich der
Steuernummern 111 und 222 als unbegriindet zuriickgewiesen (Einspruchsentscheidung vom 24.11.2016).
Hinsichtlich der Steuernummer 222/1 hat das FA den Einspruch nicht verbeschieden.

8. Die Klage vor dem Finanzgericht (FG), die hinsichtlich der Steuernummer 222/1 als Untatigkeitsklage zuléssig war,
hatte keinen Erfolg. Das Urteil ist in Entscheidungen der Finanzgerichte 2022, 422 verdffentlicht.

9. Dagegen richtet sich die Revision des Klagers, mit der er eine Verletzung von § 1 Abs. 3 Nr. 1i.V.m. § 17 Abs. 3
Satz 1 Nr. 2 GrEStG geltend macht. Das zivilrechtlich und steuerrechtlich anzuerkennende Treuhandverhéltnis stehe
einer Anteilsvereinigung nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG entgegen. Nach der Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs
(BFH) seien unter Beachtung grunderwerbsteuerrechtlicher Besonderheiten treuh&nderisch gehaltene Anteile
aufgrund einer wirtschaftlichen Betrachtungsweise nach § 39 Abs. 2 Nr. 1 der Abgabenordnung (AO) dem Treugeber
--im Streitfall also D-- zuzurechnen. Bei der Frage, ob fir Zwecke des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG alle Anteile in einer
Hand vereinigt wurden, seien deshalb vom Treuhander gehaltene Anteile allein beim Treugeber zu berticksichtigen.
Aufgrund des Vertrags vom 03.08.2012 seien somit D 10 % der Anteile an der X GmbH und 6,67 % der Anteile an der
Y GmbH zuzurechnen, sodass eine mindestens 95%ige Anteilsvereinigung bei beiden GmbHs bei dem Klager
ausscheide.

10. Der Senat hat iber die Revision durch Gerichtsbescheid vom 21.06.2023 entschieden. Er hat das FG-Urteil und die
Einspruchsentscheidung insoweit aufgehoben, als sie sich jeweils auf die Feststellungsbescheide vom 22.11.2012
(Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) bezogen haben. Die Feststellungsbescheide vom
22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) hat er ebenfalls aufgehoben. Den
Feststellungsbescheid vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) hat der Senat als rechtswidrig angesehen, da er nur
Feststellungen zu den beiden Grundstlicken der Y GmbH in B (Grundbuchblatt 2 und 3), nicht aber zu dem ebenfalls
der Y GmbH gehdrenden Grundstlick in A (Grundbuchblatt 1, Flurstiicknummer a/b) enthielt. Der
Feststellungsbescheid vom 22.05.2014 (Steuernummer 222), durch den der Grundbesitz in A (Grundbuchblatt 1,
Flursticknummer a/b) in unzulassiger Weise nachgeschoben wurde, war nach Ansicht des Senats ebenfalls
rechtswidrig. Eine Erganzung der Grundstlicksliste hat er als nicht méglich angesehen. AuBerdem fehlte eine
Benennung des zutreffenden Steuerstichtags. Den Feststellungsbescheid vom 22.05.2014 (Steuernummer 222/1) hat
der Senat hingegen als rechtmaBig angesehen.

11. Mit Schreiben vom 12.10.2023 hat das FA Antrag auf miindliche Verhandlung --begrenzt auf die beiden aufgehobenen
Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222)-- gestellt und
mit Schreiben vom 20.10.2023 seinen Antrag auf mindliche Verhandlung begriindet. Es hatte mit Bescheid vom
18.10.2023 (Steuernummern 333, 111 und 222) die Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und
vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) nach § 172 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 Buchst. a AO aufgehoben und unter der
Steuernummer 333 einen neuen Feststellungsbescheid dergestalt erlassen, dass die Besteuerungsgrundlagen geman
§ 17 GrEStG zum 10.08.2012 (Bewertungsstichtag) fir die Vereinigung von mindestens 95 % der Anteile der Y GmbH
durch Geschéftsanteilskauf- und Ubertragungsvertrag vom 10.08.2012 gesondert festgestellt wurden. In der Anlage
wurden alle drei der Y GmbH gehérenden Grundstiicke aufgelistet.

12. Der Klager macht hiergegen geltend, dass die Voraussetzungen des § 171 Abs. 3a Satz 3 und des § 172 Abs. 1
Satz 1 Nr. 2 Buchst. a AO nicht vorliegen. Dem FA sei es verwehrt, in dem Bescheid vom 18.10.2023 die
Besteuerungsgrundlagen auszutauschen und deshalb einen anderen Erwerbsvorgang der Besteuerung zu Grunde zu
legen. Zum ersten Mal sei nunmehr das Grundstiick in A (Grundbuchblatt 1, Flursticknummer a/b) Gegenstand der
Feststellungen zum Zeitpunkt 10.08.2012 geworden. Dem Erlass des Feststellungsbescheids vom 18.10.2023 stehe
jedoch die Feststellungsverjahrung entgegen. Die Hemmungswirkung des § 171 Abs. 3a Satz 3 AO greife nicht, da es
sich um einen neuen Lebenssachverhalt (Grundstiick in A als Gegenstand des Erwerbsvorgangs am 10.08.2012)
handle.

13. Der Klager beantragt,
die Vorentscheidung, soweit sie nicht rechtskraftig ist, und den Feststellungsbescheid vom 18.10.2023
(Steuernummer 333) aufzuheben.

14. Das FA beantragt,
die Revision als unbegriindet zurlickzuweisen.

15. Der Klager sei als Treuhander zivilrechtlicher Eigentiimer der GmbH-Anteile geworden und habe dadurch
Sachherrschaft erlangt, sodass eine Zurechnung der Geschaftsanteile beim Treugeber nach § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO
nicht in Betracht komme. Die vom Klager angefiihrte Rechtsprechung (unter anderem BFH-Urteil vom 16.07.1997 -
Il R 8/95, BFH/NV 1998, 81) sei wegen abweichender Sachverhalte nicht anwendbar. Auch sei die Aufhebung der
Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) sowie der
gleichzeitige Erlass des Feststellungsbescheids vom 18.10.2023 (Steuernummer 333) rechtmaBig.
Feststellungsverjahrung sei aufgrund der Ablaufhemmung nach § 171 Abs. 3a AO noch nicht eingetreten gewesen.

Entscheidungsgriinde

Seite 2 von 5





. Gegenstand des Revisionsverfahrens ist nur noch der Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 (Steuernummer 333),

der an die Stelle der angefochtenen und durch das FA im Laufe des Verfahrens am 18.10.2023 aufgehobenen
Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) getreten ist
(vgl. nachfolgend unter Ill.). Das FA hat seinen Antrag auf mindliche Verhandlung auf den Rechtsstreit betreffend die
durch den neuen Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 ersetzten Feststellungsbescheide beschrankt. Eine solche
Beschrankung ist zuldssig und wirksam. Es handelt sich bei diesen Feststellungsbescheiden um abtrennbare
Klagegegensténde im Verhalinis zu dem durch den Senat als rechtmaBig befundenen Feststellungsbescheid vom
22.05.2014 mit der Steuernummer 222/1 (§ 73 Abs. 1 Satz 2 der Finanzgerichtsordnung --FGO--; vgl. z.B. BFH-
Urteile vom 05.06.2003 - | R 38/01, BFHE 202, 507, BStBI 11 2003, 822, unter II. und vom 26.10.2006 - V R 58, 59/04,
BFHE 215, 360, BStBI Il 2007, 487, unter Il.). Hinsichtlich dieses Feststellungsbescheids vom 22.05.2014
(Steuernummer 222/1) wirkt der Gerichtsbescheid des Senats vom 21.06.2023 geman § 90a Abs. 3 Halbsatz 1 FGO
als Urteil.

. Das Urteil des FG war, soweit es die Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom

22.05.2014 (Steuernummer 222) und die dazu ergangene Einspruchsentscheidung vom 24.11.2016 betrifft, bereits
aus verfahrensrechtlichen Griinden aufzuheben, weil sich wahrend des Revisionsverfahrens der
Verfahrensgegenstand, Uiber dessen RechtmaBigkeit das FG zu entscheiden hatte, gedndert hat (§ 127 FGO). An die
Stelle der angefochtenen und im Laufe des Verfahrens durch das FA am 18.10.2023 aufgehobenen
Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014 (Steuernummer 222) ist der
Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 (Steuernummer 333) getreten.

. 1. Wird der angefochtene Verwaltungsakt nach Bekanntgabe der Einspruchsentscheidung geandert oder ersetzt, so

wird der neue Verwaltungsakt Gegenstand des Verfahrens (§ 68 Satz 1 FGO). Die Vorschrift gilt nach § 121 Satz 1
FGO auch im Revisionsverfahren. Die Begriffe "andern" und "ersetzen" sind weit auszulegen. Eine Anderung oder
Ersetzung setzt voraus, dass der mit der Klage angefochtene Verwaltungsakt partiell oder seinem ganzen Inhalt nach
durch Erlass eines anderen Verwaltungsakts gedndert oder aus formellen Grinden aufgehoben und durch einen
anderen Verwaltungsakt ersetzt wird. Ausreichend fir die Anwendung des § 68 FGO ist es, wenn beide Bescheide
"dieselbe Steuersache", das heif3t dieselben Beteiligten und denselben Besteuerungsgegenstand betreffen (BFH-Urteil
vom 08.11.2023 - Il R 22/20, BFHE 282, 490).

. 2. Ausgehend von diesem weiten Verstandnis des § 68 FGO ist der neue Feststellungsbescheid vom 18.10.2023

(Steuernummer 333) Gegenstand des Verfahrens geworden und hat die bislang vom Klager angefochtenen
Bescheide ersetzt. Er wurde wiederum gegenliber dem Klager erlassen und betrifft denselben Regelungsgegenstand
wie die aufgehobenen Bescheide (Anteilsvereinigung bei der Y GmbH aufgrund des notariell beurkundeten Vertrags
vom 10.08.2012).

. 3. Das angefochtene Urteil ist zu den zwischenzeitlich aufgehobenen Bescheiden ergangen und daher gegenstandslos

und aufzuheben. Einer Zurtickverweisung der Sache an das FG nach § 127 FGO bedarf es nicht, da sich aufgrund
des neuen Feststellungsbescheids an den zwischen den Beteiligten streitigen Punkten im Ubrigen nichts gedndert hat.
Die vom FG getroffenen tatsachlichen Feststellungen bilden nach wie vor die Grundlage flr die Entscheidung des
BFH, sodass der Senat in der Sache selbst entscheiden kann (BFH-Urteil vom 08.11.2023 - 1l R 22/20, BFHE 282,
490).

. Die Klage hinsichtlich des Feststellungsbescheids vom 18.10.2023 (Steuernummer 333) ist unbegriindet. Der

Bescheid ist rechtmé&Big. Durch den notariell beurkundeten Vertrag vom 10.08.2012 haben sich erstmals alle Anteile
an der grundbesitzenden Y GmbH in der Hand des Klagers vereinigt. Der Bescheid ist innerhalb der Feststellungsfrist
ergangen.

. 1. Der Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 (Steuernummer 333) stellt zutreffend nach § 17 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2

GrEStG die Besteuerungsgrundlagen fiir den nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG steuerbaren Rechtsvorgang fest.

. a) Nach § 17 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 GrEStG werden die Besteuerungsgrundlagen in den Fallen des § 1 Abs. 3 GrEStG

durch das Finanzamt, in dessen Bezirk sich die Geschéftsleitung der Gesellschaft befindet, gesondert festgestellt,
wenn ein auBerhalb des Bezirks dieses Finanzamts liegendes Grundstiick oder ein auf das Gebiet eines anderen
Landes sich erstreckender Teil eines im Bezirk dieses Finanzamts liegenden Grundstlicks betroffen wird. Zu den nach
§ 17 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 GrEStG gesondert festzustellenden Besteuerungsgrundlagen gehéren die verbindliche
Entscheidung Uber die Steuerpflicht des jeweiligen Erwerbsvorgangs dem Grunde nach, Uiber die als Steuerschuldner
in Betracht kommenden natiirlichen oder juristischen Personen und Uber die Finanzamter, die zur Steuerfestsetzung
berufen sind. Zu den Besteuerungsgrundlagen gehért auch die Angabe der betroffenen Grundstiicke. Gesondert
festzustellen ist auBerdem der Zeitpunkt, auf den der Grundbesitz der Gesellschaft nach § 8 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3
GrEStG zu bewerten ist (BFH-Urteil vom 16.03.2022 - 1l R 24/20, BFH/NV 2022, 1196, Rz 15).

. b) Das FA hat in dem Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 mit dem 10.08.2012 den zutreffenden Steuerstichtag
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10.

angegeben. An diesem Tag wurde der Vertrag notariell beurkundet, mit dem erstmals alle Anteile der Y GmbH in der
Hand des Klagers vereinigt wurden. Das FA hat auBerdem in der Anlage zu dem Feststellungsbescheid den gesamten
Grundbesitz der Y GmbH zutreffend aufgelistet. Das FA hat schlieBlich richtigerweise ausgefihrt, dass die
Vereinigung der Anteile der Y GmbH (nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG) der Grunderwerbsteuer unterliegt. Der Umstand,
dass der Klager einen Teil der Anteile treuh&nderisch fiir einen Dritten (D) erworben hat, 1&sst keine andere
Beurteilung zu.

aa) Gehort zum Vermdgen einer Gesellschaft ein inlandisches Grundstiick, unterliegt nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG
der Steuer --soweit eine Besteuerung nach Abs. 2a der Vorschrift nicht in Betracht kommt-- ein Rechtsgeschaft, das
den Anspruch auf Ubertragung eines oder mehrerer Anteile der Gesellschaft begriindet, wenn durch die Ubertragung
unmittelbar oder mittelbar mindestens 95 % (heute 90 %) der Anteile der Gesellschaft in der Hand des Erwerbers
vereinigt werden wiirden. § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG ist gleichermaBen auf grundbesitzende Personen- und
Kapitalgesellschaften anwendbar. Der Wortlaut der Vorschrift, der von "Vermdgen" und "Anteil" an einer
grundbesitzenden "Gesellschaft" spricht, differenziert insoweit nicht. § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG kn(ipft die Steuerpflicht
an das Rechtsgeschaft und nicht an die tatséchliche Vereinigung der Gesellschaftsanteile in einer Hand (BFH-Urteil
vom 16.03.2022 - Il R 24/20, BFH/NV 2022, 1196, Rz 19 ff.). Dieser Tatbestand erfasst die infolge der Vereinigung der
Anteile der grundbesitzenden Gesellschaft in einer Hand spezifisch grunderwerbsteuerrechtlich veradnderte Zuordnung
von Grundstlicken. Die Vorschrift will die Sachherrschaft erfassen, die jemand hinsichtlich des
Gesellschaftsgrundstiicks aufgrund der rechtlichen Verfligungsmacht tiber die Gesellschaftsanteile erlangt (standige
Rechtsprechung, z.B. BFH-Beschluss vom 22.01.2019 - 1l B 98/17, BFH/NV 2019, 412, Rz 15, m.w.N.).

bb) Die mdgliche Anteilsvereinigung im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG kann dadurch erfolgen, dass sich die
Anteile in der Hand des Erwerbers teils unmittelbar und teils mittelbar vereinigen (BFH-Urteil vom 04.03.2020 -

Il R 2/17, BFHE 270, 240, BStBI 11 2020, 511, Rz 15). Der Erwerber erwirbt einen Anteil an der grundbesitzenden
Gesellschaft unmittelbar, wenn er zivilrechtlich Gesellschafter dieser Gesellschaft wird (BFH-Urteil vom 27.09.2017 -
Il R 41/15, BFHE 260, 94, BStBI 11 2018, 667, Rz 14). Dies gilt auch fir einen Treuhander, der die sich in seiner Hand
vereinigenden Anteile der grundbesitzenden Gesellschaft flir Rechnung seines Auftraggebers (Treugeber) erwirbt. Er
kann Erwerber im Sinne des § 1 Abs. 3 GrEStG sein (vgl. Gleich lautende Erlasse der obersten Finanzbehdrden der
Lander vom 19.09.2018, BStBI 1 2018, 1074, Tz 3.1; vgl. auch MeBbacher-Hénsch in Viskorf,
Grunderwerbsteuergesetz, 20. Aufl., § 1 Rz 1167). Ein Treuhandverhaltnis kann unter anderem dadurch begriindet
werden, dass der Treuhénder Anteile an einer grundbesitzenden Kapitalgesellschaft im Auftrag des Treugebers von
einem Dritten erwirbt (Erwerbstreuhand; vgl. MeBbacher-Hdnsch in Viskorf, Grunderwerbsteuergesetz, 20. Aufl., § 1
Rz 128). Der Treuhander ist dann unmittelbarer und der Treugeber mittelbarer Gesellschafter (vgl. BFH-Urteil vom
03.03.2015 - 1l R 30/13, BFHE 249, 212, BStBI Il 2015, 777, Rz 16).

cc) Die BFH-Rechtsprechung zur Steuerbarkeit der mittelbaren Anderung des Gesellschafterbestands nach § 1

Abs. 2a GrEStG bei Personengesellschaften durch schuldrechtliche Bindungen hinsichtlich des Anteils am
Gesellschaftsvermdgen (z.B. BFH-Urteile vom 09.07.2014 - Il R 49/12, BFHE 246, 215, BStBI 11 2016, 57; vom
25.11.2015 - Il R 18/14, BFHE 251, 492, BStBI 11 2018, 783 und vom 30.08.2017 - 1l R 39/15, BFHE 260, 87, BStBI Il
2018, 786) steht der Annahme einer nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG steuerbaren Anteilsvereinigung bei Erwerb durch
einen Treuh&nder nicht entgegen. Sie ist zu anderen Sachverhalten ergangen. Sie enthalt keine Aussage zu der
Frage, ob auch in der Hand eines Treuhénders, der zivilrechtlicher Eigentimer von Gesellschaftsanteilen wird, durch
die Ubertragung dieser Anteile, die zu einer erstmaligen Vereinigung von mindestens 95 % (heute 90 %) der Anteile
fahrt, der Tatbestand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG verwirklicht werden kann.

dd) Auch hindert das BFH-Urteil vom 03.03.2015 - Il R 30/13 (BFHE 249, 212, BStBI Il 2015, 777) nicht die Annahme
einer steuerbaren Anteilsvereinigung bei dem erwerbenden Treuhander. Diese Entscheidung besagt lediglich, dass
bei Begriindung eines Treuhandverhaltnisses hinsichtlich eines Anteils an einer grundstiicksbesitzenden Gesellschaft
der Treuhander unmittelbarer und der Treugeber mittelbarer Gesellschafter ist (Rz 16 des Urteils). Danach erflllt auch
der Treuhander den Tatbestand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG, wenn er Inhaber von mindestens 95 % der
Gesellschaftsanteile und dadurch unmittelbarer Gesellschafter der Gesellschaft wird.

ee) SchlieBlich flihrt auch die BFH-Rechtsprechung, nach der die bloBe Auswechslung eines Treuhdnders nicht zu
einem steuerbaren Erwerbsvorgang nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG flhrt (z.B. BFH-Urteil vom 16.07.1997 - Il R 8/95,
BFH/NV 1998, 81; BFH-Beschluss vom 22.01.2019 - 11 B 98/17, BFH/NV 2019, 412, Rz 11), nicht zu einem anderen
Ergebnis. Diese Rechtsprechung erging zu der Frage, ob der Treugeber den Tatbestand des § 1 Abs. 3 GrEStG bei
der Auswechslung des Treuhanders erfillt, wenn sich Anteile an einer Gesellschaft mittelbar in seiner Hand
vereinigen. Die im vorliegenden Fall zu beurteilende Frage, ob ein Treuhander bei dem unmittelbaren (Zu-)Erwerb von
Gesellschaftsanteilen den Tatbestand des § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG verwirklichen kann, betrifft einen anderen
Sachverhalt, zu dem die zitierte Rechtsprechung keine Aussage enthalt.

ff) Nach diesen Grundsétzen haben sich aufgrund des notariell beurkundeten Geschéftsanteilskauf- und
Ubertragungsvertrag vom 10.08.2012 erstmals alle Anteile der Y GmbH in der Hand des Klagers vereinigt und diese
Vereinigung hat die Steuerbarkeit nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG ausgelést. Die Anteile an der grundbesitzenden

Y GmbH haben vor der Ubertragung am 10.08.2012 jeweils zu 33,33 % der Klager, sein Bruder und die X GmbH
gehalten. Durch den notariell beurkundeten Geschaftsanteilskauf- und Ubertragungsvertrag vom 10.08.2012 hat der
Klager unmittelbar die restlichen 50 % der Anteile an der X GmbH und dadurch mittelbar weitere 33,33 % der Anteile
an der Y GmbH erworben. Im Ubrigen hat er in derselben notariell beurkundeten Vereinbarung die restlichen 33,33 %
an der Y GmbH von seinem Bruder erworben. Deshalb war der Klager nach der Ubertragung am 10.08.2012 zu 2/3
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unmittelbarer und zu 1/3 mittelbarer Gesellschafter der Y GmbH. Alle Anteile der grundbesitzenden Y GmbH haben
sich damit zum ersten Mal in der Hand des Klégers geméan § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG vereinigt. Der Umstand, dass der
Klager einen Teil dieser Geschaftsanteile durch die nach den Feststellungen des FG zivilrechtlich und steuerrechtlich
wirksame Treuhandvereinbarung vom 03.08.2012 fir einen Dritten (D) erworben hat, ist unerheblich, da er auch als
Treuhander unmittelbarer Gesellschafter der Y GmbH war.

11. 2. Bei Erlass des Feststellungsbescheids am 18.10.2023 war die vierjahrige Feststellungsfrist noch nicht abgelaufen.
Der Ablauf war nach § 181 Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 171 Abs. 3a Satz 1 und 3 AO gehemmt.

12. a) Nach § 181 Abs. 1 Satz 1 AO gelten fir die gesonderte Feststellung die Vorschriften lber die Durchfiihrung der
Besteuerung nach §§ 169 ff. AO sinngemasB. Eine Feststellung sowie ihre Aufhebung oder Anderung sind nicht mehr
zuldssig, wenn die Feststellungsfrist abgelaufen ist (§ 181 Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 169 Abs. 1 Satz 1 AO). Die regulare
Feststellungsfrist betragt vier Jahre (§ 181 Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 169 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 AO).

13. b) Wird ein Feststellungsbescheid mit einem Einspruch oder einer Klage angefochten, so lauft die Feststellungsfrist
nicht ab, bevor Uber den Rechtsbehelf unanfechtbar entschieden ist; dies gilt auch, wenn der Rechtsbehelf erst nach
Ablauf der Feststellungsfrist eingelegt wird (§ 181 Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 171 Abs. 3a Satz 1 AO).

14. c) Der Klager hatte rechtzeitig Einspruch eingelegt, Klage erhoben und Revision eingelegt. Uber die Revision hat der
BFH vor Erlass des Anderungsbescheids vom 18.10.2023 noch nicht abschlieBend entschieden. Zwar hat der Senat
am 21.06.2023 einen Gerichtsbescheid nach § 90a Abs. 1 FGO erlassen. Nachdem das FA aber am 12.10.2023
rechtzeitig den zulassigen beschrankten Antrag auf mindliche Verhandlung gestellt hat (vgl. oben unter Il.), gilt der
Gerichtsbescheid hinsichtlich der Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014
(Steuernummer 222) als nicht ergangen (§ 90a Abs. 3 Halbsatz 2 FGO). Die Revision war bei Erlass des neuen
Feststellungsbescheids vom 18.10.2023 insoweit nach wie vor anhéngig.

15. d) Die Aufhebung der Feststellungsbescheide vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) und vom 22.05.2014
(Steuernummer 222) am 18.10.2023 fiihrt nicht dazu, dass der Feststellungsbescheid vom 18.10.2023
(Steuernummer 333) nicht mehr hatte ergehen diirfen. Der Klager hatte im Einspruchs-, Klage- und
Revisionsverfahren die Aufhebung der urspriinglichen Feststellungsbescheide beantragt. Das FA hat diese
Feststellungsbescheide antragsgeman nach § 172 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 Buchst. a Satz 1 Halbsatz 1 Alternative 2 AO
--wie im Bescheid vermerkt-- aufgehoben. In demselben Verwaltungsakt vom 18.10.2023 hat es den neuen
Feststellungsbescheid erlassen. Die Aufhebung der Feststellungsbescheide und der Neuerlass des
Feststellungsbescheids sind zeitgleich erfolgt, sodass von einem Ablauf der Feststellungsfrist im Zeitpunkt des
Erlasses des Feststellungsbescheids am 18.10.2023 (Steuernummer 333) nicht ausgegangen werden kann (vgl. BFH-
Urteil vom 05.10.2004 - VIl R 18/03, BFHE 208, 292, BStBI Il 2005, 323, unter 11.2.).

16. e) Der neue Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 (Steuernummer 333) ist entgegen der Auffassung des Klagers
auch zu demselben Lebenssachverhalt wie die aufgehobenen Feststellungsbescheide (Steuernummern 111 und 222)
ergangen, namlich zu der Vereinigung aller Anteile der Y GmbH in der Hand des Klagers aufgrund notariell
beurkundeter Vereinbarung vom 10.08.2012. Dass die urspriinglichen Feststellungsbescheide rechtswidrig waren, weil
in der Auflistung des Feststellungsbescheids vom 22.11.2012 (Steuernummer 111) ein der Y GmbH gehérendes
Grundstlck fehlte und der Feststellungsbescheid vom 22.05.2014 (Steuernummer 222), in dem dann dieses
Grundstiick ergénzt wurde, den Steuerstichtag nicht benannte, flihrt zu keinem anderen Ergebnis. Wahrend des
Laufes der Ablaufhemmung nach § 171 Abs. 3a AO kann flr denselben Lebenssachverhalt ein neuer
Feststellungsbescheid erlassen werden, der die Besteuerungsgrundlagen rechtmaBig feststellt und den Klager nicht
schlechter stellt.

17. 3. Die Kostenentscheidung beruht auf § 135 Abs. 2, § 136 Abs. 1 und § 137 Satz 2 FGO.

18. a) Es war Uber die Kosten des gesamten Verfahrens zu entscheiden. Der Antrag auf mindliche Verhandlung durch
das FA, obgleich er beschrankt war, hat die im Gerichtsbescheid getroffene Kostenentscheidung vollstédndig entfallen
lassen. Wird auch nur ein von der Kostenentscheidung umfasster selbsténdiger Streitgegenstand nicht rechtskraftig,
ist die gesamte Kostenentscheidung hinfallig.

19. b) Die Kosten des gesamten Verfahrens sind bis zum Erlass des neuen Feststellungsbescheids am 18.10.2023 nach
dem Verhaltnis von Obsiegen und Unterliegen zwischen dem Klager und dem FA aufzuteilen, da das FA erst nach den
Ausfihrungen im Gerichtsbescheid einen rechtmaBigen Feststellungsbescheid hinsichtlich der erstmaligen
Vereinigung aller Anteile an der grundbesitzenden Y GmbH durch notariell beurkundeten Vertrag vom 10.08.2012
erlassen hat. Ab diesem Zeitpunkt sind die Kosten des Verfahrens dem Klager insgesamt aufzuerlegen, da er in
Bezug auf den im Revisionsverfahren ergangenen rechtmaBigen Feststellungsbescheid vom 18.10.2023 die Revision
weiterhin aufrechterhalten hat und unterlegen ist.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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Diskussionsentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Gesetzes zur Anpassung des Mindeststeuergesetzes und
weiterer MaBnahmen

(Mindeststeueranpassungsgesetz — MinStGAnpG)

A. Problem und Ziel

Ziel des Gesetzentwurfs ist die Umsetzung neuer Verwaltungsleitlinien der OECD vom 15.
Dezember 2023, welche im Schwerpunkt den CbCR-Safe-Harbour betrifft. Dartiber hinaus
hat sich weiterer Anpassungsbedarf im Mindeststeuergesetz ergeben. Dieser ist vorwie-
gend redaktioneller Art. Eine wesentliche Anderung betrifft die Bertcksichtigung von laten-
ten Steuern im Rahmen der Vollberechnung, die aufgrund eines Wahlrechts oder aufgrund
Verrechnung im Mindeststeuer-Jahrestiberschuss oder Mindeststeuer-Jahresfehlbetrag
nicht ausgewiesen sind.

B. Losung

Die Verwaltungsleitlinien der OECD aus Dezember 2023 enthalten wichtige Konkretisierun-
gen und Erleichterungen fur die betroffenen Steuerverwaltungen und Unternehmensgrup-
pen und sind daher rechtsverbindlich gesetzlich umzusetzen.

C. Alternativen

Eine rein untergesetzliche Umsetzung (z.B. in Form eines BMF-Schreibens) ist nicht aus-

reichend und wirde nicht zu der benétigten Rechtssicherheit flihren.

D. Haushaltsausgaben ohne Erflllungsaufwand

[..]

E. Erfiillungsaufwand

E.1 Erfullungsaufwand fiur Birgerinnen und Blrger

[...]

E.2 Erfiillungsaufwand fir die Wirtschaft
[...]
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Davon Burokratiekosten aus Informationspflichten

[..]

E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

[..]

F. Weitere Kosten

Der Wirtschaft, einschliellich mittelstandischer Unternehmen, entstehen keine direkten
sonstigen Kosten. Auswirkungen auf das Preisniveau, insbesondere das Verbraucherpreis-
niveau, sind nicht zu erwarten.
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Diskussionsentwurf des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Gesetzes zur Anpassung des Mindeststeuergesetzes
und weiterer MaBRnahmen

(Mindeststeueranpassungsgesetz — MinStAnpG)

Vom ...

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesrates das folgende Gesetz beschlos-
sen:

Artikel 1

Anderung des Mindeststeuergesetzes

Das Mindeststeuergesetz vom 21. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 397), wird wie
folgt gedndert:

1. In der Inhaltstbersicht wird die Angabe zu § 87 durch die folgenden Angaben ersetzt:
.S 87 Definitionen fir den CbCR-Safe-Harbour und weitere Anforderungen
§ 87a  Anwendung der Erwerbsmethode
§ 87b  Anpassungen fir Zwecke des CbCR-Safe-Harbours*.

2. Dem § 3 Absatz 1 wird folgender Satz angefugt:

»Als Mindeststeuergruppe sowie Gruppentrager gilt auch eine einzelne im Inland bele-
gene, nach § 1 steuerpflichtige Geschéaftseinheit einer Unternehmensgruppe.®

3. § 7 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

~<Anerkannte Primarergdnzungssteuerregelung bezeichnet ein Regelwerk, das

1. im nationalen Recht eines Steuerhoheitsgebiets umgesetzt und

2. den in den GloBE-Mustervorschriften festgelegten Bestimmungen gleichwer-
tig ist, wonach die Muttergesellschaft einer Unternehmensgruppe den ihr zu-
zurechnenden Anteil an der Erganzungssteuer fur die niedrig besteuerten Ge-
schaftseinheiten dieser Unternehmensgruppe berechnet und entrichtet sowie
in einer Weise verwaltet wird, die mit den Bestimmungen der GloBE-Muster-
vorschriften in Einklang steht.

Gewahrt das Steuerhoheitsgebiet mit den Bestimmungen dieses Regelwerks im

Zusammenhang stehende Vorteile, handelt es sich nicht um eine anerkannte Pri-

marerganzungssteuerregelung.”

b) Absatz 5 wird wie folgt gefasst:
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»<Anerkannte Sekundarerganzungssteuerregelung bezeichnet ein Regelwerk, das
1. im nationalen Recht eines Steuerhoheitsgebiets, umgesetzt und

2. den in den GloBE-Mustervorschriften festgelegten Bestimmungen, wonach
ein Steuerhoheitsgebiet seinen zuzurechnenden Anteil an der Erganzungs-
steuer einer Unternehmensgruppe, welcher nicht nach der Primarerganzungs-
steuerregelung erhoben wurde, flr die niedrig besteuerten Geschéaftseinheiten
der Unternehmensgruppe erhebt und in einer Weise verwaltet wird, die mit
den Bestimmungen der GloBE-Mustervorschriften in Einklang steht.

Gewahrt das Steuerhoheitsgebiet mit den Bestimmungen dieses Regelwerks im
Zusammenhang stehende Vorteile, handelt es sich nicht um eine anerkannte Se-
kundarerganzungssteuerregelung.*

c) In Absatz 19 Nummer 6 werden nach dem Wort ,die” die Wérter ,,, oder deren Ge-
schaftsleitung,” eingefligt.

d) In Absatz 20 wird jeweils das Wort ,Beteiligung“ durch das Wort ,Eigenkapitalbe-
teiligung” ersetzt.

e) Absatz 22 wird wie folgt gefasst:

,Niedrig besteuerte Geschéaftseinheit ist eine Geschaftseinheit, die in einem Nied-
rigsteuerhoheitsgebiet belegen ist, oder eine staatenlose Geschéaftseinheit, die in
einem Geschaftsjahr einen Mindeststeuer-Gewinn erzielt und in diesem Ge-
schaftsjahr einem nach Teil 5 dieses Gesetzes ermittelten effektiven Steuersatz
unterliegt, der unter dem Mindeststeuersatz liegt.”

In § 27 Absatz 2 Satz 3 werden das Komma und die Wérter ,,, aber ganz oder teilweise
auszahlbar sind” gestrichen.

In § 49 Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,§ 42 Absatz 4 Satz 2“ durch die Angabe ,§ 42
Absatz 4 Satz 2 und 3 ersetzt.

In § 50 Absatz 1 Nummer 3 werden vor dem abschlielfenden Komma die Woérter ,; ent-
sprechendes gilt auch in Bezug auf die Verrechnung latenter Steueranspriiche mit la-
tenten Steuerschulden sowie ein Wahlrecht zum Ausweis eines sich nach Verrechnung
mit latenten Steuerschulden insgesamt ergebenden Steueranspruchs® eingeflgt.

Dem § 55 Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

,Dies gilt nicht, wenn es sich bei der Geschéaftseinheit um eine Investmenteinheit
handelt.”

In § 66 Absatz 5 werden im Eingangsteil die Worter ,oder ein ahnlicher Geschéaftsvor-
fall* durch die Wérter ,im Rahmen eines Zusammenschlusses, einer Spaltung, einer
Liquidation oder eines ahnlichen Geschéaftsvorfalls* ersetzt und die Worter ,oder dem*
gestrichen.

§ 67 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 werden die Angaben ,Teilen 3 bis 7 sowie den §§ 84 bis 87 durch die
Angaben ,Teilen 3 bis 7, 8 Abschnitt 3 sowie den §§ 84 bis 87 und 89 ersetzt.





10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

b)
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In Absatz 5 Nummer 1 werden die Woérter ,die Umsatzgrenze erfullt* durch die

Woérter ,der Mindestbesteuerung entsprechend den GloBE-Mustervorschriften un-
terliegt® ersetzt.

Nach § 75 Absatz 3 Satz 2 wird folgender Satz eingeflgt:

,Die Fristen nach Satz 1 und 2 enden nicht vor dem 30. Juni 2026."

In § 76 Nummer 4 wird das Wort ,und” durch die Wérter ,und 3 sowie* ersetzt.

Dem § 77 Absatz 1 wird folgender Satz angefiigt:

»oatz 1 gilt entsprechend flur das in § 41 Absatz 1 genannte Wahlrecht.”

§ 80 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

L,Unternehmensgruppen, die nicht zur Erstellung eines landerbezogenen Be-
richts verpflichtet sind, haben die Angaben zugrunde zu legen, die sie berichtet
hatten, waren sie verpflichtet gewesen, einen landerbezogenen Bericht zu erstel-
len.”

In Absatz 3 wird das Wort ,Uber” durch die Worter ,mehr als“ ersetzt.

§ 82 Absatz 1 Satz 6 wird wie folgt gefasst:

.Fur die Berlcksichtigung latenter Steueranspriiche gilt § 50 Absatz 1 Satz 2 Num-
mer 3 entsprechend.”

§ 84 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Im Satzteil vor Nummer 1 wird nach den Wértern ,(Ubergangszeit), fur ein“ das
Wort ,getestetes” eingefugt.

In Nummer 1 wird das Wort ,ausweist” durch die Wérter ,fir ihre Geschaftseinhei-
ten ausweist (CbCR-Wesentlichkeitsgrenze-Test)" ersetzt.

In Nummer 2 werden vor dem_Wort ,einem” die Worter ,mit ihren Geschaftseinhei-
ten” und nach den Wértern ,Ubergangssteuersatz entspricht® der Klammerzusatz
.(CbCR-Effektivsteuersatz-Test* eingeflgt.

In Nummer 3 werden vor den Woértern ,einen Gewinn“ die Worter ,flir ihre Ge-
schaftseinheiten und nach den Woértern ,Freibetrag (§§ 58 bis 62) ist” der Klam-
merzusatz ,,(CbCR-Routinegewinn-Test)" eingefligt.

Folgender Satz wird angefugt:

,Unternehmensgruppen, die nicht zur Erstellung eines landerbezogenen Be-
richts verpflichtet sind, haben die Angaben zugrunde zu legen, die sie berichtet
hatten, waren sie verpflichtet gewesen, einen landerbezogenen Bericht zu erstel-
len.”

§ 85 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Fur § 84 sind jedes Joint Venture und dessen Joint-Venture-Tochtergesellschaften
(§ 67) als Geschaftseinheiten einer eigenstandigen Unternehmensgruppe und sofern





17.

-6- Bearbeitungsstand: 08.08.2024 11:46

in demselben Steuerhoheitsgebiet wie Geschéaftseinheiten der Unternehmensgruppe
belegen, als vom getesteten Steuerhoheitsgebiet der Unternehmensgruppe eigenstan-
dig zu testendes Steuerhoheitsgebiet zu behandeln.”

§ 87 wird wie folgt geandert:
a) Die Uberschrift zu § 87 wird wie folgt gefasst:
,§ 87
Definitionen fir den CbCR-Safe-Harbour und weitere Anforderungen®.

b) Der Satzteil vor Nummer 1 wird wie folgt gefasst:

,Soweit nichts anderes geregelt ist, gelten fur die Anwendung der §§ 84 bis 86 die

folgenden Bestimmungen:©.
c) Nummer 1 wird wie folgt geandert:

aa)

bb)

cc)

Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Ein landerbezogener Bericht (§ 138a der Abgabenordnung) ist qualifiziert,
wenn dieser unter Zugrundelegung einheitlich ermittelter Rechnungslegungs-
daten fUr jede Geschéftseinheit und flr jedes getestete Steuerhoheitsgebiet
auf der Grundlage von qualifizierten Rechnungslegungsinformationen erstellt
wurde.*

Satz 2 wird wie folgt geandert:

aaa) Im Satzteil vor Buchstabe a werden die Wérter ,Ein qualifizierter Kon-
zernabschluss ist einer der folgenden Abschlisse® durch die Wérter
,<Qualifizierte Rechnungslegungsinformationen sind“ ersetzt.

bbb) Buchstabe a wird wie folgt gefasst:

,a) die fur Konsolidierungszwecke an konzerneinheitliche Ansatz-
und Bewertungsregeln angeglichenen Rechnungslegungsdaten
der Geschéftseinheiten (Berichtspakete), wenn sie den fur den
jeweiligen landerbezogenen Bericht relevanten Vorgaben flr die
landerbezogene Berichterstattung entsprechen,”.

Die folgenden Satze werden angeflgt:

,Sofern fur eine Betriebsstatte keine qualifizierten Rechnungslegungsin-
formationen erstellt wurden, ist auf geeignete Unterlagen zurtickzugreifen, die
auch fur die Erstellung eines landerbezogenen Berichts zugelassen sind; ein
von der Betriebsstatte ausgewiesener Verlust darf nicht zusatzlich beim
Stammbhaus bericksichtigt werden und die qualifizierten Rechnungslegungs-
informationen des Stammhauses sind dementsprechend anzupassen. Wer-
den fUr Betriebsstatten oder Geschéftseinheiten im Sinne des § 4 Absatz 1
Satz1 Nummer 2 keine qualifizierten Rechnungslegungsinformationen im
Sinne des Satzes 2 Buchstabe a) oder b) erstellt, ist die Kombination der nach
Satz 2 Buchstabe c¢) und Satz 3 zugelassenen Rechnungslegungsdaten mit
denen im Sinne des Satzes 2 Buchstabe a) oder b) zulassig. Die flir Zwecke
des landerbezogenen Berichts zugrunde gelegten Rechnungslegungsdaten
dirfen nicht fir Zwecke des CbCR-Safe-Harbours angepasst oder verandert
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werden. Satz 5 gilt nicht, wenn die Anpassungen nach diesem Gesetz aus-
drucklich zugelassen oder erforderlich sind. Sollten die Anforderungen fiir den
CbCR-Safe-Harbour nicht erflllt sein, scheidet die Anwendung des § 84 flr
das jeweilige Steuerhoheitsgebiet aus.”

d) In Nummer 4 werden vor dem Punkt am Ende die Worter ,sowie um korrespondie-
rende Dividenden® eingeflgt.

e) Nach Nummer 5 wird folgende Nummer 5a eingefligt:

,oa. Korrespondierende Dividenden sind Ertrage, die aufgrund der steuerlichen
Qualifikation beim Leistenden als Dividende fir Zwecke des landerbezoge-
nen Berichts vom Gewinn oder Verlust vor Steuern bei der Leistungsempfan-
gerin ausgenommen worden sind.®

Nach § 87 werden die folgenden §§ 87a und 87b eingefiigt:

.3 87a
Anwendung der Erwerbsmethode

(1) Die Kapitalkonsolidierung nach der Erwerbsmethode in Berichtspaketen und
Jahresabschlussen ist fur Zwecke des § 87 nur zuldssig, wenn die Unternehmens-
gruppe fur nach dem 31. Dezember 2022 beginnende Geschaftsjahre nur landerbezo-
gene Berichte auf der Grundlage von Berichtspaketen und Jahresabschlissen erstellt
und Ubermittelt hat, in denen die Erwerbsmethode angewendet worden ist oder die
Auswirkungen aus der Anwendung der Erwerbsmethode aus vorhergehenden Erwer-
ben bertcksichtigt worden sind. Abweichend von Satz 1 ist ein spaterer Wechsel zur
Einbeziehung der Auswirkungen aus der Anwendung der Erwerbsmethode zulassig,
wenn die Geschéftseinheiten aufgrund einer spateren gesetzlichen oder aufsichts-
rechtlichen Regelung zur Berucksichtigung der Erwerbsmethode im Berichtspaket oder
Jahresabschluss verpflichtet sind.

(2) Im Fall des Absatzes 1 sind dem Gewinn oder Verlust vor Steuern im Sinne
des § 87 Nummer 4 auch Wertminderungen eines Geschafts- oder Firmenwerts, wel-
cher auf einem Beteiligungserwerb nach dem 31. November 2021 beruht, fir Zwecke
des CbCR-Substanztests wieder hinzuzurechnen. Satz 1 gilt fir den CbCR-Effektivs-
teuersatz-Test entsprechend; dies aber nur dann, wenn das Berichtspaket oder der
Jahresabschluss nicht bereits eine Umkehrung der latenten Steuerschuld oder den An-
satz oder die Erhéhung eines latenten Steueranspruchs in Bezug auf die Wertminde-
rung des Geschafts- oder Firmenwerts enthalten.

§ 87b
Anpassungen fur Zwecke des CbCR-Safe-Harbours

(1) Fur Zwecke des § 84 durfen bei der Ermittlung des Gewinns oder Verlusts vor
Steuern (§ 87 Nummer 4) Aufwendungen und Verluste und bei der Ermittlung der ver-
einfacht erfassten Steuer (§ 87 Nummer 3) Ertragsteueraufwendungen nicht bertck-
sichtigt werden, die sich aus Inkongruenzen ergeben. Eine Inkongruenz liegt vor, wenn
eine Vereinbarung zwischen Geschéaftseinheiten einer Unternehmensgruppe

1. zum Abzug von Aufwendungen ohne eine entsprechende Erhéhung von Ertragen
oder des Gewinns,
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2. zum doppelten Abzug von Aufwendungen oder zur doppelten Verlustnutzung, oder
3. zur doppelten Berlcksichtigung von Steuern fuhrt.

(2) Eine Inkongruenz im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nummer 1 liegt insoweit
vor, als die unmittelbare oder mittelbare Vergabe von Kapital im Abschluss einer Ge-
schaftseinheit zu Aufwendungen oder einem Verlust fuhrt, und sich im Abschluss einer
anderen Geschéftseinheit die Ertrage oder der Gewinn nicht entsprechend erhdhen
oder nicht zu erwarten ist, dass sich Uber die Laufzeit der Vereinbarung eine entspre-
chende Erhohung der steuerpflichtigen Einklnfte ergibt. Eine Vereinbarung gilt nicht
als Inkongruenz, wenn sich die betreffenden Aufwendungen oder der Verlust aus-
schlieRlich auf zusatzliches Kernkapital im Sinne des § 31 Satz 1 beziehen. Eine Erh6-
hung der steuerpflichtigen Einklnfte liegt insoweit nicht vor, als der Betrag, der die
steuerlichen Einklnfte erhoht, durch steuerliche Attribute, insbesondere Verlustvor-
trage, ausgeglichen wird, die ohne die Vereinbarung nicht hatten genutzt werden koén-
nen, oder die Vereinbarung in dem Steuerhoheitsgebiet, in dem sich die steuerpflichti-
gen Einkunfte erhdhen, zu steuerwirksamen Aufwendungen oder einem Verlust fuhrt,
ohne dass sich der Betrag auf den Gewinn oder Verlust vor Steuern (§ 87 Nummer 4)
auswirkt.

(3) Eine Inkongruenz im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nummer 2 liegt insoweit
vor, als Aufwendungen oder ein Verlust im Abschluss einer Geschéftseinheit auch im
Abschluss einer anderen Geschaftseinheit als Aufwendungen oder Verlust ausgewie-
sen sind oder Aufwendungen oder ein Verlust im Abschluss einer Geschaftseinheit zu
Aufwendungen oder einem Verlust bei der Ermittlung der steuerpflichtigen Einkunfte
einer anderen Geschaftseinheit in einem anderen Steuerhoheitsgebiet fihren. Aufwen-
dungen oder ein Verlust im Abschluss einer steuertransparenten Einheit im Sinne des
§ 7 Absatz 32 bleiben insoweit unbertcksichtigt, als sie auch im Abschluss eines grup-
penzugehorigen Gesellschafters ausgewiesen sind. Eine Inkongruenz im Sinne des
Satzes 1 1. Alternative liegt insoweit nicht vor, als Aufwendungen im Abschluss einer
Geschéftseinheit mit Ertragen verrechnet werden und die Aufwendungen und die Er-
trdge auch im Abschluss einer anderen Geschaftseinheit enthalten sind. Eine Inkon-
gruenz im Sinne des Satzes 1 2. Alternative liegt insoweit nicht vor, als die Aufwendun-
gen oder ein Verlust im Abschluss einer Geschaftseinheit mit Ertragen verrechnet wer-
den und diese Ertrage bei der Ermittlung der steuerpflichtigen Einklinfte der Geschéafts-
einheit in einem anderen Steuerhoheitsgebiet berticksichtigt werden, die die Aufwen-
dungen steuerlich geltend macht. Eine Inkongruenz im Sinne des Satzes 1 muss nicht
korrigiert werden, wenn die Geschéftseinheiten in demselben Steuerhoheitsgebiet be-
legen sind.

(4) Eine Inkongruenz im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nummer 3 liegt insoweit
vor, als mehr als eine Geschaftseinheit denselben Ertragsteueraufwand bei der Ermitt-
lung des Gesamtsteueraufwands (§ 44) oder der vereinfacht erfassten Steuern (§ 87
Nummer 3) bericksichtigt, es sei denn, auch die der Steuer unterliegenden Einklnfte
sind in den entsprechenden Abschlissen der Geschéaftseinheiten enthalten. Eine Ver-
einbarung stellt keine Inkongruenz im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nummer 3 dar,
wenn diese nur deshalb entsteht, weil fir die Ermittlung der vereinfacht erfassten Steu-
ern (§ 87 Nummer 3) keine Anpassung des Ertragsteueraufwands erforderlich ist, der
bei der Ermittlung des Gesamtsteueraufwands (§ 44) der ersten Geschéaftseinheit einer
anderen Geschaftseinheit zugerechnet wirde.

(5) Von den vorstehenden Absatzen umfasst sind Vereinbarungen, die nach dem
15. Dezember 2022 abgeschlossen, geandert oder Ubertragen wurden oder werden.
Dies gilt auch, wenn sich nach dem 15. Dezember 2022 die Erflllung der sich aus einer
Vereinbarung ergebenden Rechte oder Pflichten einschlieRlich der Zahlungsmodalita-
ten oder die bilanzielle Behandlung in Bezug auf die Vereinbarung wesentlich geandert
hat oder andert. Der Begriff Geschaftseinheit in den vorstehenden Absatzen umfasst
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sowohl inlandische als auch auslandische Geschéaftseinheiten, Betriebsstatten, Joint
Ventures und Joint-Venture-Tochtergesellschaften.”

19. § 88 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 3 werden nach den Wértern ,effektiven Steuersatz® die Worter ,fir in
einem Steuerhoheitsgebiet belegene Einheiten® eingefugt.

bb) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefigt:

,Die Berechnung hat dabei flr jedes Steuerhoheitsgebiet und jede Unter-
nehmensgruppe getrennt zu erfolgen.”

b) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Findet die gemischte Hinzurechnungsbesteuerung Anwendung auf eine
Geschéftseinheit in Bezug auf Einkommen von Einheiten, an denen sie eine un-
mittelbare oder mittelbare Eigenkapitalbeteiligung halt, , hat die Zurechnung der
entsprechenden Steuern an diese Einheiten zu erfolgen. Jede dieser Einheiten
berechnet den Zurechnungsschlissel nach Absatz 2 unter Verwendung des effek-
tiven Steuersatzes nach Absatz 4 fur die Anwendung von Absatz 1. Sollte die Ein-
heit in einem Steuerhoheitsgebiet belegen sein, in welchem § 53 Absatz 1 keine
Anwendung findet oder sie keine Berechnung nach Absatz 4 durchfihrt, hat die
Berechnung fur alle dort belegenen Einheiten auf Basis des aggregierten Gewinns
und der Steuern in den Jahresabschlissen dieser Einheiten in Bezug auf die der
gemischten Hinzurechnungsbesteuerung unterliegende Geschaftseinheit zu erfol-
gen.”

c) Folgender Absatz 4 wird angefugt:

»(4) Findet § 53 Absatz 1 auf eine Unternehmensgruppe keine Anwendung,
ist der effektive Steuersatz abweichend von Absatz 2 gesondert zu berechnen:

1. Nimmt eine Unternehmensgruppe §§ 84 bis 87 fur ein Steuerhoheitsgebiet in
Anspruch, hat die Unternehmensgruppe den vereinfacht berechneten effekti-
ven Steuersatz (§ 87 Nummer 6) zugrunde zu legen.

2. Nimmt eine Unternehmensgruppe § 81 fir ein Steuerhoheitsgebiet in An-
spruch, ist der effektive Steuersatz wie folgt zu berechnen:

(Summe der Steuern nach § 90 + nach § 90 zu zahlende Erganzungssteuer)
Summe des fur § 90 zugrunde gelegten Mindeststeuer-Gewinns

Fir jedes andere Steuerhoheitsgebiet, hat die Unternehmensgruppe den verein-
facht berechneten effektiven Steuersatz nach § 87 Nummer 6 zu berechnen, aber
anstelle des Gewinns oder Verlusts vor Steuern nach § 87 Nummer 4 den Gewinn
oder Verlust vor Steuern aus einem Konzernabschluss nach § 7 Absatz 21 zu ver-
wenden.”

20. § 95 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 werden die Woérter ,Die nach § 1 Steuerpflichtigen haben® durch die Wor-
ter ,Der Gruppentrager hat* ersetzt.
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b) Satz 6 wird gestrichen.

In § 98 Absatz 1 werden die Woérter ,,§ 75 Absatz 3 Satz 1 bis 3" durch die Woérter ,§ 75
Absatz 3 Satz 1 bis 4 ersetzt.

In § 99 Absatz 4 wird die Angabe ,§ 52“ durch die Angabe ,§ 54 ersetzt.
In § 101 wird folgender Absatz angefugt:

»(4) In den Fallen des § 3 Absatz 1 Satz 4 in der Fassung des Artikels 1 des Ge-
setzes vom xx.xx.xxxx (BGBI. | S. xx.xx.xxxx) endet die in § 3 Absatz 4 Satz 1 bezeich-

nete Frist nicht vor Ablauf von zwei Monaten nach dem Inkrafttreten des vorgenannten
Gesetzes.”

Artikel 2

Inkrafttreten, AuBerkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

Mit dem Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2523 des Rates zur Gewahrleis-
tung einer globalen Mindestbesteuerung und weiterer Begleitmalinahmen vom 21.12.2023
(BGBI | Nr 397 vom 27.12.2023) wurden die internationalen Vereinbarungen der globalen
Mindestbesteuerung flr Geschéaftsjahre, die nach dem 30.12.2023 beginnen, umgesetzt. In
diesem Zusammenhang wurden auch die vom Inclusive Framework on BEPS beschlosse-
nen Regelungen flir sog. Safe-Harbours vom 15.12.2022 sowie die Verwaltungsleitlinien
vom 1.2.2023 und 13.7.2023 umgesetzt. Am 15.12.2023 wurden weitere Verwaltungsileitli-
nien vom Inclusive Framework on BEPS beschlossen, die insbesondere die Anwendung
des CbCR-Safe-Harbour betreffen.

l. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Der vorliegende Gesetzentwurf dient der Umsetzung des sich aus den Verwaltungsleitlinien
vom 15.12.2023 ergebenden Anderungsbedarfs im Mindeststeuergesetz.

1. Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Der Gesetzentwurf setzt insbesondere die Regelungen zur Verwendung von sog. Berichts-
paketen, die Zulassigkeit der Verwendung der Erwerbsmethode sowie eine Vorschrift zur
Verhinderung der ungerechtfertigten Inanspruchnahme beim CbCR-Safe-Harbour um. Dar-
uber hinaus hat sich weiterer Anpassungsbedarf im Mindeststeuergesetz ergeben. Dieser
ist vorwiegend redaktioneller Art. Eine wesentliche Anderung betrifft die Beriicksichtigung
von latenten Steuern im Rahmen der Vollberechnung, die aufgrund eines Wahlrechts oder
aufgrund Verrechnung im Mindeststeuer-Jahrestberschuss oder Mindeststeuer-Jahres-
fehlbetrag nicht ausgewiesen sind.

1. Alternativen

Aus den verabschiedeten Verwaltungsleitlinien ergibt sich Anpassungsbedarf fur die
Rechtslage im Mindeststeuergesetz. Die Berucksichtigung latenter Steuern bei bestimmten
Wahlrechten und Verrechnungen erfordert ebenfalls eine gesetzliche Anpassung des Min-
deststeuergesetzes. Alternativen bestehen nicht.

V. Gesetzgebungskompetenz
Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes fiir die Anderung des Mindeststeuergesetzes

(Artikel 1) ergibt sich aus Artikel 105 Absatz 2 Satz 2 erste Alternative des Grundgesetzes,
da sich daraus ergebende Steueraufkommen dem Bund ganz oder teilweise zusteht.

V. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europadischen Union und voélkerrechtlichen
Vertragen

Der Entwurf ist mit dem Recht der Europaischen Union und mit volkerrechtlichen Vertragen,
die die Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen hat, vereinbar.
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VI. Gesetzesfolgen
1. Rechts- und Verwaltungsvereinfachung

Mit dem vorliegenden Gesetzentwurf ist keine wesentliche Rechts- und Verwaltungsverein-
fachung verbunden.

2. Nachhaltigkeitsaspekte

Das Vorhaben steht im Einklang mit dem Leitgedanken der Bundesregierung zur nachhal-
tigen Entwicklung im Sinne der deutschen Nachhaltigkeitsstrategie.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

[...]

4. Erfullungsaufwand

[...]

5. Weitere Kosten

Der Wirtschaft, einschliellich mittelstandischer Unternehmen, entstehen keine direkten
sonstigen Kosten. Auswirkungen auf das Preisniveau, insbesondere das Verbraucherpreis-
niveau, sind nicht zu erwarten.

6. Weitere Gesetzesfolgen

Unter Berucksichtigung der unterschiedlichen Lebenssituation von Frauen und Mannern
sind keine Auswirkungen erkennbar, die gleichstellungspolitischen Zielen nach § 2 der Ge-
meinsamen Geschaftsordnung der Bundesregierung zuwiderlaufen.

VII. Befristung; Evaluierung

Die Regelungen sollen dauerhaft wirken, so dass eine Befristung nicht in Betracht kommit.

Eine Evaluierung ist nicht vorgesehen, da es sich um Anpassungen des Mindeststeuerge-
setzes handelt, welches eine 1:1 Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2523 beinhaltet.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Mindeststeuergesetzes)

Zu Nummer 1

Die Inhaltsubersicht wird redaktionell an die neu eingefligten §§ 87a und 87b angepasst.
Zu Nummer 2 (§ 3 Absatz 1 Satz 4 - neu)

Durch den neu eingefugten Satz 4 wird die Mindeststeuergruppe auch fir eine einzelne im
Inland belegene Geschéftseinheit fingiert. Dies dient insbesondere der Umsetzung von
technischen Anforderungen innerhalb der Finanzverwaltung. Daruber hinaus soll so aber
auch der Finanzverwaltung frihzeitig bekannt werden, mit wie vielen Steueranmeldungen
zu rechnen ist. Nach einer Auswertung der landerbezogenen Berichte sind rund 900 Unter-
nehmensgruppen davon betroffen. Der Erfillungsaufwand muss allerdings nicht angepasst
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werden, da in der urspringlichen Berechnung bereits sdmtliche Unternehmensgruppen er-
fasst waren.

Zu Nummer 3 (§ 7)
Zu Buchstabe a (Absatz 3)

Der eingefugte Einschub dient der korrekten Umsetzung von Artikel 3 Nummer 18 der
Richtlinie (EU) 2022/2523.

Zu Buchstabe b (Absatz 5)

Der eingefugte Einschub dient der korrekten Umsetzung von Artikel 3 Nummer 43 der
Richtlinie (EU) 2022/2523.

Zu Buchstabe c (Absatz 19)

Der eingefugte Einschub dient der korrekten Umsetzung von Artikel 3 Nummer 31 Buch-
stabe f) der Richtlinie (EU) 2022/2523.

Zu Buchstabe d (Absatz 20)

Die Anderung dient der korrekten Umsetzung von Artikel 3 Nummer 21 der Richtlinie (EU)
2022/2523.

Zu Buchstabe e (Absatz 22)

Die Anderung dient der korrekten Umsetzung von Artikel 3 Nummer 19 der Richtlinie (EU)
2022/2523.

Zu Nummer 4 (§ 27 Absatz 2 Satz 3)

Mit der Streichung wird klargestellt, dass es fur die Qualifikation als nicht anerkannte steu-
erliche Zulage nicht darauf ankommt, ob die Zulage ganz oder teilweise auszahlbar ist.
Damit wird sichergestellt, dass auch nicht auszahlbare steuerliche Zulagen den §§ 28 und
29 unterfallen kdnnen.

Zu Nummer 5 (§ 49 Absatz 3 Satz 1)

Die Anderung dient der korrekten Umsetzung von Artikel 24 Absatz 7 der Richtlinie (EU)
2022/2523.

Zu Nummer 6 (§ 50 Absatz 1 Nummer 3)

Der Gesamtbetrag der angepassten latenten Steuern fur ein Geschéftsjahr fur eine Ge-
schéftseinheit umfasst auch einen Uberhang an aktiven latenten Steuern, selbst wenn das
Wahlrecht nach § 274 Absatz 1 Satz 2 HGB in Anspruch genommen wurde und der Aktiv-
Uberhang entsprechend nicht in der Bilanz angesetzt wurde. Die Entwicklung der in dem
netto ausgewiesenen Aktiviberhang enthaltenen Positionen muss anhand geeigneter Da-
ten nachvollziehbar sein. Das gilt auch fiir das Ubergangsjahr.

Zu Nummer 7 (§ 55 Absatz 2)

Der Ausschluss dient der korrekten Umsetzung von Artikel 31 Absatz 3 Unterabsatz 3 der
Richtlinie (EU) 2022/2523.
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Zu Nummer 8 (§ 66 Absatz 5)

Die Einflgung dient der korrekten Umsetzung von Artikel 35 Absatz 1 Buchstabe a) der
Richtlinie (EU) 2022/2523.

Zu Nummer 9 (§ 67)
Zu Buchstabe a (Absatz 1)

Die Einfugung des Teils 8 Abschnitt 3 sowie des § 89 dient der korrekten Umsetzung von
Artikel 32 der Richtlinie (EU) 2022/2523.

Zu Buchstabe b (Absatz 5)

Die Anderung dient der korrekten Umsetzung von Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe a) der
Richtlinie (EU) 2022/2523.

Zu Nummer 10 (§ 75 Absatz 3 Satz 3 - neu)

Der eingefugte Satz dient der Umsetzung von Punkt 5 der vom Inclusive Framework on
BEPS am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der
GloBE-Mustervorschriften. Dadurch wird sichergestellt, dass auch Unternehmensgruppen
mit kirzeren oder abweichenden Wirtschaftsjahren erst zum 30. Juni 2026 ihren ersten
Mindeststeuer-Bericht einreichen missen und so in den Genuss dieser Erleichterung kom-
men.

Zu Nummer 11 (§ 76 Nummer 4)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung durch die Anderung des § 77 Ab-
satz 1 (siehe zu Nummer 12).

Zu Nummer 12 (§ 77 Absatz 1 Satz 3 - neu)

Die Einfigung des Satzes 3 dient dazu, dass fur das in § 41 Absatz 1 genannte Wahlrecht
nicht die automatische Verlangerung nach Satz 2 greifen soll.

Zu Nummer 13 (§ 80)

Zu Buchstabe a (Absatz 2 Satz 2 - neu)

Die Einfugung des neuen Satzes dient der Umsetzung von Punkt 6 der vom Inclusive
Framework on BEPS am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Ad-
ministration der GloBE-Mustervorschriften. Dies ermoglicht auch Unternehmensgruppen,
die keinen landerbezogenen Bericht aufzustellen haben, die Nutzung des Wahlrechts.

Zu Buchstabe b (Absatz 3)

Die Anderung ist lediglich eine sprachliche Korrektur.

Zu Nummer 14 (§ 82 Absatz 1 Satz 6)

Die Neuformulierung ist erforderlich, um die Anderungen in § 50 Absatz 1 Nummer 3 auch
in § 82 nachzuvollziehen.
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Zu Nummer 15 (§ 84)

Zu Buchstabe a (vor Nummer 1)

Die Einfligung dient der Klarstellung (vgl. auch Punkt 2.2. der vom Inclusive Framework on
BEPS am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der
GloBE-Mustervorschriften).

Zu Buchstabe b (Absatz 1 Nummer 1)

Die Einfligung dient der Klarstellung und erfolgt, weil in den folgenden Paragraphen darauf
Bezug genommen wird.

Zu Buchstabe c (Absatz 1 Nummer 2)

Die Einfliigung dient der Klarstellung und erfolgt, weil in den folgenden Paragraphen darauf
Bezug genommen wird.

Zu Buchstabe d (Absatz 1 Nummer 3 Satz 1)

Die Einfugung dient der Klarstellung und erfolgt, weil in folgenden Paragraphen darauf Be-
zug genommen wird.

Zu Buchstabe e (Absatz 1 Satz 2 - neu)

Die Einflugung des neuen Satzes dient der Umsetzung von Punkt 2.3.4 der vom Inclusive
Framework on BEPS am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Ad-
ministration der GloBE-Mustervorschriften. Dies ermdglicht auch Unternehmensgruppen,
die keinen landerbezogenen Bericht aufzustellen haben, die Nutzung des Wahlrechts.

Zu Nummer 16 (§ 85 Absatz 1 Satz 1)

Die Anderung dient der Klarstellung entsprechend Punkt 2.2. der vom Inclusive Framework
on BEPS am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration
der GloBE-Mustervorschriften, wonach Joint-Ventures (einschlielich deren Tochtergesell-
schaften) als ein eigenstandig getestetes Steuerhoheitsgebiet zu behandeln sind.

Zu Nummer 17 (§ 87)

Zu Buchstabe a (Uberschrift)

Als Folge der Aufnahme weiterer Anforderungen an den CbCR-Safe-Harbour wird die Uber-
schrift auch entsprechend angepasst.

Zu Buchstabe b (vor Nummer 1)

Der einleitende Teil der Aufzahlung wird aufgrund der Einfigung von zwei Paragraphen
(§§ 87a und 87b) sowie der Aufnahme weiterer Anforderungen an den CbCR-Safe-Harbour
redaktionell angepasst.

Zu Buchstabe ¢ (Nummer 1)

Zu Doppelbuchstabe aa (Satz 1)

Die Neufassung des Satzes 1 setzt Punkt 2.3.1 der vom Inclusive Framework on BEPS am

15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der GloBE-
Mustervorschriften um. Danach mussen die Angaben, die fir die Berechnung des CbCR-
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Safe-Harbours fur das jeweilige getestete Steuerhoheitsgebiet genutzt werden, fiir alle Ge-
schaftseinheiten einheitlich aus derselben Datenquelle (Jahresabschliisse oder Berichts-
pakete) stammen. Das bedeutet, dass die Unternehmensgruppe fir die Erstellung des lan-
derbezogenen Berichts entweder die Berichtspakete nutzen soll, mit denen sie auch den
Konzernabschluss erstellt, oder die Jahresabschllisse der Geschéftseinheiten, die mit ei-
nem anerkannten oder zugelassenen Rechnungsstandard erstellt wurden. Voraussetzung
fur das Verwenden eines zugelassenen Rechnungslegungsstandards ist, dass die zu-
grunde gelegten Angaben verlasslich sind. Die Nutzung von konsistenten Angaben soll
Verwerfungen vermeiden. Wirden beispielweise bei einer Geschaftseinheit die Umsatzer-
l6se aus dem Jahresabschluss und bei einer anderen Geschéaftseinheit der Gewinn oder
Verlust vor Steuern aus einem Berichtspaket zugrunde gelegt werden, hatten diese Werte
keine Aussagekraft, da sie nach anderen Grundsatzen ermittelt wurden. Ausnahmen hier-
von sind lediglich im Fall von Betriebsstatten und von sogenannten nicht wesentlichen Ge-
schaftseinheiten vorgesehen (Nummer 1 Satz 3 und 4 — neu).

Die einheitliche und konsistente Verwendung der Daten bezieht sich auf die Geschéaftsein-
heiten des jeweils getesteten Steuerhoheitsgebiets. Die Verwendung verschiedener Daten-
quellen (Jahresabschliisse oder Berichtspakete) und damit die Zugrundelegung verschie-
dener Rechnungslegungsstandards fur verschiedene getestete Steuerhoheitsgebiete ist
grundsatzlich zulassig (vgl. Punkt 2.3.2 der vom Inclusive Framework on BEPS am 15. De-
zember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der GloBE-Muster-
vorschriften). Dies durfte allerdings die Notwendigkeit flir Anpassungen nach § 87b erho6-
hen.

Zu Doppelbuchstabe bb (Satz 2)
Zu Dreifachbuchstabe aaa

Aufgrund der Verschiedenartigkeit der fur Zwecke des CbCR-Safe-Harbours genannten
Datenquellen und zur Vermeidung von Missverstandnissen wird der Begriff des ,qualifizier-
ten Konzernabschlusses® Begriff ,qualifizierte Rechnungslegungsinformationen® ersetzt.

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Von dem Begriff ,qualifizierte Rechnungslegungsinformationen werden die reguléren Jah-
resabschlisse der Geschaftseinheiten (z.B. nach dem HGB) wie auch die fir Zwecke der
Konzernrechnungslegung verwandten Berichtspakete (zur Zulassigkeit der Verwendung
von Berichtspaketen siehe Punkt 1.3 der vom Inclusive Framework on BEPS am 15. De-
zember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der GloBE-Muster-
vorschriften) erfasst.

Die Berichtpakete miissen die Vorgaben fir die Erstellung eines landerbezogenen Berichts
erfullen. Danach dirfen — vorbehaltlich des § 87a — grundsatzlich nur aggregierte und keine
konsolidierten Rechnungslegungsdaten, also vor Konsolidierungsanpassungen und Zwi-
schenergebniseliminierungen, dem landerbezogenen Bericht zugrunde gelegt werden (vgl.
Punkt 2.3 der Leitlinien zur Umsetzung der landerbezogenen Berichterstattung: BEPS-Ak-
tionspunkt 13).

Zu Doppelbuchstabe cc (Satze 3 bis 7 — neu -)
Satz 3 — neu —

Im Regelfall liegt flr eine Betriebsstatte keine qualifizierte Rechnungslegungsinformation
(Berichtspaket oder Jahresabschluss) vor. In diesem Fall kdnnen die betreffenden Rech-
nungslegungsdaten nach Satz 3 aus den Unterlagen entnommen werden, die fir die Er-
stellung des landerbezogenen Berichts zugelassen und verwendet worden sind. Erganzend
zu § 87b wird fir Betriebsstatten ausdricklich klargestellt, dass ein von der Betriebsstatte
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ausgewiesener Verlust nicht zusatzlich beim Stammhaus bericksichtigt werden darf; d.h.
insofern hat zwingend eine entsprechende Anpassung der qualifizierten Rechnungsle-
gungsinformationen zu erfolgen.

Satz 4 — neu

Der neue Satz 4 stellt ausdricklich klar, dass in den Fallen, in denen fir Betriebsstatten
und Geschaftseinheiten im Sinne des § 4 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 keine qualifizierten
Rechnungslegungsinformationen im Sinne des § 87 Nummer 1 Satz 2 Buchstabe a) oder
b) erstellt werden, eine Kombination der fir diese Geschaftseinheiten zugelassenen Rech-
nungslegungsdaten mit den Rechnungslegungsdaten im Sinne des § 87 Nummer 1 Satz 2
Buchstabe a) oder b) anderer Geschéaftseinheiten desselben getesteten Steuerhoheitsge-
biets zulassig ist und somit nicht gegen den Grundsatz der einheitlichen Verwendung der
Rechnungslegungsdaten nach Satz 1 verstoft.

Sétze 5 und 6 — neu

Satz 5 stellt ausdriicklich klar, dass die flir Zwecke des landerbezogenen Berichts verwen-
deten Rechnungslegungsdaten flr Zwecke des CbCR-Safe-Harbour grundsatzlich nicht
angepasst oder verandert werden durfen. Dies gilt insbesondere flr Jahresendanpassun-
gen bei den Verrechnungspreisen.

Beispiel:

Eine Unternehmensgruppe nimmt eine Verrechnungspreisanpassung vor, die zu einer Er-
héhung des Einkommens in H6he von 5.000 € in Steuerhoheitsgebiet A fiihrt. Diese An-
passung wird im Jahresabschluss der Geschaftseinheit in 2024 ausgewiesen, aber im Be-
richtspaket der Geschéaftseinheit erst bei der Aufstellung des Konzernabschlusses flir 2025.
Die Unternehmensgruppe nutzt die Berichtspakete der Geschaftseinheiten fur die Erstel-
lung des landerbezogenen Berichts.

Auch wenn die Erhéhung des Einkommens in Hohe von 5.000 € fur das Jahr 2024 zu einem
Lrichtigeren Ergebnis fur GloBE- und Verrechnungspreiszwecke fihren wiirde, wirde diese
Anpassung zu einer Versagung zur Nutzung des CbCR-Safe-Harbours fuhren.

Satz 6 regelt eine Ausnahme fur Anpassungen oder Veranderungen die ausdrucklich nach
dem MinStG zugelassen oder erforderlich sind.

Satz 7 — neu

Nach Satz 7 ist der CbCR-Safe-Harbour nicht zulassig, wenn die Anforderungen nach dem
MinStG (z.B. Prinzip der Einheitlichkeit der Datenquellen oder Verbot nicht zugelassener
Anpassungen sowie Unterlassung erforderlicher Anpassungen) nicht eingehalten werden.
Die Reichweite des Anwendungsausschlusses ist auf VerstdRRe in Bezug auf das betroffene
getestete Steuerhoheitsgebiet begrenzt.

Zu Buchstabe d (Nummer 4)

Neben nicht realisierten Nettoverlusten ist der Gewinn oder Verlust vor Steuern auch um
korrespondierende Dividenden zu erhdhen, die fur Zwecke des landerbezogenen Berichts
vom Gewinn oder Verlust vor Steuern gekirzt worden sind (vgl. § 87 Nummer 5a — neu -).
Dies soll Gestaltungen verhindern, die sich aufgrund der Anwendung von Punkt 2.7.1 der
Leitlinien zur Umsetzung der landerbezogenen Berichterstattung: BEPS-Aktionspunkt 13)
ergeben kénnen.
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Zu Buchstabe e (Nummer 5a - neu)

Die Regelung enthalt die Definition des Begriffs korrespondierende Dividende und ent-
spricht den in Punkt 2.7.1 der Leitlinien zur Umsetzung der landerbezogenen Berichterstat-
tung: BEPS-Aktionspunkt 13 bezeichneten Dividenden.

Zu Nummer 18 (§§ 87a und 87b - neu)

§ 87a

§ 87a setzt Punkt 1.3 der vom Inclusive Framework on BEPS am 15. Dezember 2023 an-
genommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der GloBE-Mustervorschriften hin-
sichtlich der Anwendung der Erwerbsmethode fir Zwecke des CbCR-Safe-Harbours um.
Danach ist die Kapitalkonsolidierung nach der Erwerbsmethode in Berichtspaketen und
Jahresabschlissen nur zuldssig, wenn diese im Rahmen der landerbezogenen Berichte
bislang Eingang gefunden hat und bestimmte Anpassungen vorgenommen werden.

Absatz 1

Voraussetzung fur die Anwendung der Erwerbsmethode beim CbCR-Safe-Harbour ist ei-
nerseits, dass die Unternehmensgruppe fur nach dem 31. Dezember 2022 beginnende Ge-
schaftsjahre keine landerbezogenen Berichte auf der Basis von Berichtspaketen oder Jah-
resabschlissen erstellt hat, in denen die Erwerbsmethode nicht angewendet wird oder die
Effekte hieraus nicht bertcksichtigt worden sind. Ein spaterer Wechsel unter Einbeziehung
der Erwerbsmethode ist ausnahmsweise zulassig, wenn dies auf einer spateren gesetzli-
chen oder aufsichtsrechtlichen Regelung beruht.

Absatz 2

Sofern die Anwendung der Erwerbsmethode nach Absatz 1 zulassig ist, haben die in Satz 1
bezeichneten Anpassungen beim CbCR-Substanztest und die in Satz 2 bezeichneten An-
passungen beim CbCR-Effektivsteuersatz-Test zu erfolgen. Eine Anpassung beim CbCR-
Effektivsteuersatz-Test darf unterbleiben, wenn die Effekte aus der Anwendung der Er-
werbsmethode durch die Berticksichtigung latenter Steuern bezogen auf die Wertminde-
rung des Geschafts- oder Firmenwerts neutralisiert werden.

87b

§ 87b setzt Punkt 2.6. der vom Inclusive Framework on BEPS am 15. Dezember 2023 an-
genommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der GloBE-Mustervorschriften hin-
sichtlich der Behandlung hybrider Arbitrage-Vereinbarungen im Rahmen des CbCR-Safe-
Harbours um. Ziel ist die Korrektur von Inkongruenzen, die sich durch Vereinbarungen er-
geben, in denen Ertrage, Aufwendungen, Gewinne, Verluste oder Steuern auf inkonsistente
oder doppelte Weise erfasst werden. Damit sollen Gestaltungen vermieden werden, die zur
unrechtmafigen Inanspruchnahme des CbCR-Safe-Harbours fihren.

Absatz 1

Eine Inkongruenz, die bei der Ermittlung des Gewinns oder Verlusts vor Steuern (§ 87 Num-
mer 4) und bei der Ermittlung der vereinfacht erfassten Steuer (§ 87 Nummer 3) zu korri-
gieren ist, liegt vor, wenn eine Vereinbarung zwischen Geschéaftseinheiten einer Unterneh-
mensgruppe zum Abzug von Aufwendungen ohne eine entsprechende Erhéhung von Er-
tradgen (Absatz 1 Satz 2 Nummer 1), zum doppelten Abzug von Aufwendungen oder zur
doppelten Verlustnutzung (Absatz 1 Satz 2 Nummer 2) oder zur doppelten Bertcksichti-
gung von Steuern (§ 1 Satz 2 Nummer 3) fuhrt.

Absatz 2
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Absatz 2 definiert die unter Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 fallenden Inkongruenzen als Auf-
wendungen aus der direkten oder indirekten Vergabe von Kapital, denen Uber die Laufzeit
der Vereinbarung keine entsprechenden Ertrage gegenuberstehen. Eine indirekte Vergabe
von Kapital liegt insbesondere bei sog. Back-to-Back-Gestaltungen vor, in denen das Kapi-
tal (z. B. ein Darlehen) durch einen Dritten vergeben bzw. ausgereicht wird und der Dritte
wiederum auf eine oder mehrere Geschaftseinheiten einer Unternehmensgruppe zuriick-
greifen kann.

Ausgenommen sind Aufwendungen aus zusatzlichem Kernkapital nach § 31 Satz 1. Eine
Erhdhung der steuerpflichtigen Einklnfte liegt insoweit nicht vor, als die Erhéhung durch
Verlustvortrage ausgeglichen wird, die ohne die Vereinbarung nicht mehr hatten genutzt
werden kénnen oder in der Jurisdiktion, in der sich die steuerpflichtigen Einklnfte erhéhen,
Aufwendungen steuermindernd geltend gemacht werden.

Absatz 3

Nach Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 sind Aufwendungen zu korrigieren, die zu einem weiteren
Aufwand bei einer anderen Geschaftseinheit derselben Unternehmensgruppe flihren oder
die steuerpflichtigen Einklinfte einer Geschaftseinheit in einem anderen Steuerhoheitsge-
biet mindern. Dies gilt insoweit nicht, als die Aufwendungen jeweils mit denselben Ertragen
verrechnet werden. Die Korrektur einer Inkongruenz unterbleibt, wenn die Geschéaftseinhei-
ten in demselben Steuerhoheitsgebiet belegen sind.

Absatz 4

Eine Inkongruenz im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nummer 3 liegt insoweit vor, als mehr
als eine Geschéftseinheit denselben Ertragsteueraufwand bei der Ermittlung des Gesamt-
steueraufwands (§ 44) oder der vereinfacht erfassten Steuern (§ 87 Nummer 3) bericksich-
tigt, es sei denn, auch die der Steuer unterliegenden Einklnfte sind in den entsprechenden
Abschlissen der Geschéftseinheiten enthalten.

Absatz 5

Absatz 5 enthalt eine Anwendungsregelung dahingehend, dass es einer Korrektur nach
§ 87b Absatz 1 bis 4 nur dann bedarf, wenn die Vereinbarungen nach dem 15. Dezember
2022 abgeschlossen, geandert oder Ubertragen wurden oder werden.

Zu Nummer 19 (§ 88)
Zu Buchstabe a (Absatz 2)
Zu Doppelbuchstabe aa (Satz 3)

Die Einfigung dient der Umsetzung von Punkt 4 der der vom Inclusive Framework on BEPS
am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der
GloBE-Mustervorschriften und dient der Klarstellung.

Zu Doppelbuchstabe bb (Satz 6 - neu)

Die Einfugung dient der Umsetzung von Punkt 4 der vom Inclusive Framework on BEPS
am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der
GloBE-Mustervorschriften. Die Einfligung des Satzes dient der Klarstellung, dass fir jede
,blending group® eine eigene Berechnung durchzufihren ist. Dies gilt insbesondere fir Joint
Ventures, Joint-Venture-Tochtergesellschaften, in Teileigentum stehende Geschéaftseinhei-
ten oder Investmenteinheiten.





-20 - Bearbeitungsstand: 08.08.2024 11:46

Zu Buchstabe b (Absatz 3)

Der Absatz 3 wird fast vollstdndig neugefasst aufgrund von Punkt 4 der vom Inclusive
Framework on BEPS am 15. Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Ad-
ministration der GloBE-Mustervorschriften. Die vorgenommenen Anderungen dienen der
Klarstellung. So wird sichergestellt, dass die Steuern von gemischten Hinzurechnungsbe-
steuerungsregimen korrekt den Einheiten zugeordnet und insbesondere nicht bei den an-
gepassten erfassten Steuern der Geschaftseinheiten bericksichtigt werden.

Zu Buchstabe c (Absatz 4 - neu)

Der neu eingefiigte Absatz 4 setzt Punkt 4 der vom Inclusive Framework on BEPS am 15.
Dezember 2023 angenommenen Verwaltungsleitlinien zur Administration der GloBE-Mus-
tervorschriften um. Darin ist die Vorgehensweise vorgegeben, sollte § 53 Absatz 1 auf eine
Unternehmensgruppe keine Anwendung finden.

In Nummer 1 wird festgelegt, dass wenn eine Unternehmensgruppe den CbCR-Safe-Har-
bour in Anspruch nimmt, sie den dort berechneten Steuersatz zugrunde zu legen hat (ver-
einfacht berechneter effektiver Steuersatz). Es ist dabei irrelevant, ob der Wesentlichkeits-
grenze-Test, der Effektivsteuersatz-Test oder der Routinegewinn-Test gewahlt wurde.

In Nummer 2 wird festgelegt, dass wenn die Unternehmensgruppe den Safe-Harbour bei
anerkannter nationaler Ergdnzungssteuer in Anspruch nimmt, sie den effektiven Steuersatz
nach der beschriebenen Formel zu berechnen hat.

In Nummer 3 wird das Szenario beschrieben, wenn eine Unternehmensgruppe weder den
CbCR-Safe-Harbour noch den Safe-Harbour bei anerkannter nationaler Ergénzungssteuer
in Anspruch genommen hat. Der effektive Steuersatz kann dann analog § 87 Nummer 6
berechnet werden, aber anstelle des Gewinns oder Verlusts vor Steuern nach § 87 Num-
mer 4 ist der Gewinn oder Verlust vor Steuern aus einem Konzernabschluss nach § 7 Ab-
satz 21 zu verwenden.

Zu Nummer 20 (§ 95)
Zu Buchstabe a (Satz 1)

Die Anderung ist Folge der Einfligung der Fiktion, dass auch eine einzelne im Inland bele-
gene Geschéftseinheit als Gruppentrager behandelt wird (§ 3 Absatz 1 Satz 4 — neu).

Zu Buchstabe b (Satz 6)

Die Streichung ist Folge der Einfugung der Fiktion, dass auch eine einzelne im Inland bele-
gene Geschéftseinheit als Gruppentrager behandelt wird (§ 3 Absatz 1 Satz 4 — neu).

Zu Nummer 21 (§ 98 Absatz 1)

Redaktionelle Folgeanderung durch Einfigung eines neuen Satzes.

Zu Nummer 22

Es handelt sich um die Behebung eines redaktionellen Versehens.

Zu Nummer 23 (§ 101 Absatz 4 - neu)

Absatz 4 regelt die erstmalige Meldefrist in den Fallen des neuen § 3 Absatz 1 Satz 4. Da-

nach endet die in § 3 Absatz 4 Satz 1 bezeichnete Meldefrist nicht vor Ablauf von zwei Mo-
naten nach dem Inkrafttreten dieses Anderungsgesetzes.





-21- Bearbeitungsstand: 08.08.2024 11:46

Zu Artikel 2 (Inkrafttreten, AuBerkrafttreten)

Dieser Artikel regelt das Inkrafttreten.
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Referentenentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Zweiten Gesetzes zur Finanzierung von zukunftssichern-
den Investitionen

(Zweites Zukunftsfinanzierungsgesetz — ZuFinG Il)

A. Problem und Ziel

Stabile, effiziente und tiefe Kapitalméarkte sind von entscheidender Bedeutung fur Innova-
tion, private Investitionen und Wachstum. Mit dem Zukunftsfinanzierungsgesetz wurden be-
reits zahlreiche MalRnahmen zur Verbesserung der Rahmenbedingungen fir Kapitalmarkt
und Start-ups ergriffen. Ziel dieses Gesetzentwurfs ist es, — aufbauend auf dem Zukunftsfi-
nanzierungsgesetz — die Wettbewerbsfahigkeit und Attraktivitdt des Finanzstandortes
Deutschland weiter zu starken und insbesondere die Finanzierungsoptionen fir junge, dy-
namische Unternehmen zu verbessern. Dies umfasst insbesondere auch die steuerrechtli-
chen Rahmenbedingungen, die ein wichtiger Faktor fur Investitionsentscheidungen sind.
Die Zugangsbedingungen flr Unternehmen zum Kapitalmarkt sollen weiter verbessert und
ihnen dadurch die Finanzierung weiter erleichtert werden. Damit soll ein wesentlicher Bei-
trag zur Dynamisierung unserer Wirtschaft und zur Mobilisierung privaten Wachstums- und
Innovationskapitals geleistet werden.

Der Gesetzentwurf dient der Umsetzung der vom Bundeskabinett am 17. Juli 2024 be-
schlossenen Wachstumsinitiative. Mit der Wachstumsinitiative will die Bundesregierung der
Wirtschaft zusatzliche Wachstumsimpulse geben und den Wirtschaftsstandort Deutschland
wettbewerbs- und zukunftsfahig aufstellen.

Ein weiteres Ziel des Gesetzentwurfs ist es, Kapitalmittel in starkerem Umfang fur Investiti-
onen in Infrastruktur und erneuerbare Energien nutzbar zu machen. Angesichts des enor-
men Investitionsbedarfs in Infrastruktur und erneuerbare Energien ist es wichtig, zusatzlich
zu den bereits vorhandenen MalRhahmen zur Absicherung von Investitionen in erneuerbare
Energien, wie etwa dem Erneuerbare-Energien-Gesetz, auch dartber hinaus einen rechts-
sicheren Rahmen fir Investitionen in erneuerbare Energien und Infrastruktur zu schaffen,
um die dringend notwendigen Projekte umzusetzen und den Ubergang zu einer nachhalti-
geren Zukunft zu beschleunigen.

B. Losung

Mit dem Entwurf eines Zweiten Zukunftsfinanzierungsgesetzes werden umfassende
MafRnahmen zur Erleichterung des Kapitalmarktzugangs fur Unternehmen, zur Férderung
des Fondsmarkts und damit auch des Venture-Capital-Okosystems sowie zur
Verschlankung aufsichtlicher Vorgaben vorgelegt. Das Gesetz zielt auf positive Impulse fur
die Mobilisierung privater Finanzmittel und das Wachstum der deutschen Wirtschaft.

Zur Umsetzung der Wachstumsinitiative werden mit dem Gesetzentwurf Mallnahmen auf
den Weg gebracht, die den Finanzstandort Deutschland starken und vermehrt Wachstums-
kapital mobilisieren (Ziffer 29 der Wachstumsinitiative):

- Verbesserung der steuerlichen Rahmenbedingungen von Investments in Venture
Capital, insbesondere durch (1.) Anpassungen bei der Besteuerung von
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Investitionen in gewerbliche Personengesellschaften durch Fonds, die unter das In-
vestmentsteuergesetz fallen, und (2.) Anpassungen bei der Besteuerung von Ge-
winnen aus Veraullerungen von Beteiligungen an Kapitalgesellschaften, wenn
diese re-investiert werden (,Roll-Over*);

- Mdglichkeit englischsprachiger Prospekte nebst Zusammenfassung, dadurch Er-
leichterung des EU-weiten Vertriebs von Wertpapieren.

Um die Rahmenbedingungen fiir Spitzenverdiener im Finanzsektor zu flexibilisieren, wird
zudem der Kundigungsschutz fir Bezieher sehr hoher Einkommen im Finanzsektor gelo-
ckert, indem die schon bestehenden Regelungen fur Risikotrager in systemrelevanten Ban-
ken auch auf nicht-systemrelevante Banken sowie Versicherungen, Wertpapierinstitute und
Kapitalanlagegesellschaften ausgeweitet werden (Ziffer 36 der Wachstumsinitiative).

Mit der vorgeschlagenen Neuregelung zur Investmentsteuer sollen Hemmnisse fur Investi-
tionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien beseitigt werden. Durch Anderungen des
Investmentsteuergesetzes und des Kapitalanlagegesetzbuches wird ein rechtssicherer In-
vestitionsrahmen fir Investitionen in erneuerbare Energien und Infrastruktur geschaffen.
Diese MalRnahmen zur Starkung des Fondsstandortes sollen gleichzeitig die Investitionen
in Venture Capital erleichtern. Fir diesen Zweck dirfen Investmentfonds und Spezial-In-
vestmentfonds zukinftig in grundséatzlich unbegrenztem Umfang in gewerbliche Venture
Capital-Fonds investieren.

Des Weiteren enthalt der Gesetzentwurf weitere Ma3nahmen insbesondere zur Verbesse-
rung der Finanzierungsbedingungen von Unternehmen und zur Entblrokratisierung, die im
Rahmen von Praxistests und Austauschformaten mit betroffenen Akteuren wie der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Wirtschaft identifiziert wurden. Bei
den MalRnahmen zum Abbau von Blrokratie stehen Vorgaben im Mittelpunkt, bei denen
der burokratische Aufwand fir die Unternehmen nicht mit einem adaquaten Erkenntnisge-
winn der BaFin korrespondiert, wie die Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegis-
ters bei der BaFin, die Beschrankung des Erfordernisses, eine Bescheinigung Uber die Ein-
haltung der aufsichtlichen Vorgaben fir nicht bérsennotierte Derivate (OTC-Derivate) vor-
zulegen, auf die unter Risikogesichtspunkten relevanten Unternehmen, sowie eine Anhe-
bung der Meldeschwellen flr das Millionenkreditmeldewesen von 1 auf 2 Millionen Euro.

Als weitere MalRnahme zur Erleichterung des Kapitalmarktzugangs gerade flr Wachstums-
unternehmen wird die Méglichkeit geschaffen, dass Unternehmen Aktien mit einem gerin-
geren Nennwert als ein Euro herausgeben kénnen. Hierdurch soll die Aktienkultur weiter
gefordert und so der IPO-Markt als Exit-Kanal fur Venture Capital weiter gestarkt werden.

Weiterer wesentlicher Bestandteil des Gesetzentwurfs ist die fristgerechte Umsetzung einer
Reihe von kapitalmarktrechtlichen EU-Rechtsakten als Beitrag zur Vertiefung der europai-
schen Kapitalmarktunion. In den nachsten Monaten treten einige EU-Rechtakte in Kraft, die
einer Implementierung in deutsches Recht bedirfen, wie die Verordnung (EU) 2024/XX des
Europaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnungen (EU) 2007/1129,
(EU) 596/2014 und (EU) 600/2024 zur Steigerung der Attraktivitat der offentlichen Kapital-
marke in der Union flr Unternehmen und zur Erleichterung des Kapitalzugangs fur kleine
und mittlere Unternehmen, die Richtlinie (EU) 2024/XX des Europaischen Parlaments und
des Rates iiber Anderungen der Richtlinie (iber Mérkte fiir Finanzinstrumente und die Auf-
hebung der Notierungsrichtlinie sowie die Richtlinie (EU) 2024/XX des Europaischen Par-
laments und des Rates Gber Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien in Gesellschaften, die
eine Zulassung ihrer Anteile zum Handel in einem multilateralen Handelssystem beantra-
gen, (alle zusammen sog. ,Listing Act), die Richtlinie (EU) 2024/790 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur Anderung der Richtlinie 2014/65/EU
Uber Markte fUr Finanzinstrumente, die Verordnung (EU) 2024/791 des Européaischen Par-
laments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 in Bezug auf die Erhéhung der Datentransparenz, die Beseitigung von
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Hindernissen fur die Entstehung konsolidierter Datenticker, die Optimierung der Handels-
pflichten und das Verbot der Annahme von Rickvergutungen fur die Weiterleitung von
Wertpapierauftragen (MiFiR-Review), die Verordnung (EU) 2023/2859 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen euro-
paischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verflgbare, fur Finanz-
dienstleistungen, Kapitalméarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ESAP-Verord-
nung) und die Verordnung (EU) 2024/886 des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 13. Marz 2024 im Hinblick auf Echtzeitiberweisungen in Euro. Diese europaischen
Vorgaben dienen nicht nur der Verwirklichung einer europaischen Kapitalmarktunion, son-
dern erhéhen auch die Attraktivitdt des Finanzstandorts Deutschland. Sie enthalten teil-
weise Erleichterungen flr Unternehmen im Hinblick auf das Proportionalitatsprinzip. Daflr
hat sich die Bundesregierung in den Verhandlungen auf europaischer Ebene aktiv einge-
setzt.

C. Alternativen

Soweit es sich um die nationale Implementierung von EU-Rechtsakten (Verordnungen und
Richtlinien) handelt, ist diese europarechtlich bedingt. Alternativen zu einer formellen bun-
desgesetzlichen Regelung sind nicht ersichtlich.

Mit der Beibehaltung der bestehenden Rechtslage konnte das Ziel des Gesetzentwurfes —

Starkung der Wettbewerbsfahigkeit und Dynamisierung des Finanzstandorts Deutschland
— nicht erreicht werden.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand
Steuermindereinnahmen aufgrund der Anderungen im Einkommensteuergesetz und In-
vestmentsteuergesetz sind derzeit nicht quantifizierbar.

E. Erfullungsaufwand

E.1 Erfullungsaufwand fur Burgerinnen und Birger

Erflllungsaufwand fir Burgerinnen und Blrger entsteht nicht.

E.2 Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft

Das Gesetz flhrt insgesamt zu einer spurbaren Entlastung der Wirtschaft von Erflllungs-
aufwand, wobei dieser nicht fir alle Punkte konkret bezifferbar ist. Dies betrifft beispiels-
weise die Auswirkungen durch die Erleichterung bei der Beendigung der Beschaftigungs-
verhaltnisse von Risikotragern.

Die geschatzten Entlastungen saldieren sich dabei auf [40 Millionen Euro] jahrlich.

Durch notwendige Umstellungen aufgrund der Implementierung des Listing Act entsteht der
Wirtschaft zudem ein einmaliger Erfullungsaufwand von rund 11 Millionen Euro.

Davon Burokratiekosten aus Informationspflichten

Diesbezliglich erfolgen Entlastungen von geschatzt [19,25 Millionen Euro].
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E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

Der Entwurf entlastet die Verwaltung von jahrlichem Erfillungsaufwand in Héhe von circa
1 Million Euro.

Der einmalige Erflullungsaufwand belduft sich auf rund 290 000 Euro.

F. Weitere Kosten

Weitere Kosten sind nicht ersichtlich. Vielmehr dienen die Anderungen dazu, Finanzie-
rungsaufwand und Burokratiekosten fiir die Unternehmen zu reduzieren, was sich auch po-
sitiv auf das allgemeine Preisniveau und damit letztlich das Verbraucherpreisniveau aus-
wirken wird.
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Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Zweiten Gesetzes zur Finanzierung von zukunftssi-

chernden Investitionen

(Zweites Zukunftsfinanzierungsgesetz — ZuFinG IlI)"

Vom ...

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesrates das folgende Gesetz beschlos-

sen:

Artikel 1

Artikel 2

Artikel 3

Artikel 4

Artikel 5

Artikel 6

Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12

Artikel 13

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17

Artikel 18

Artikel 19

Inhaltsubersicht
Anderung des Spruchverfahrensgesetzes
Anderung des Handelsgesetzbuchs
Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs
Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs
Anderung der Borsenzulassungs-Verordnung
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Anderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und - Organisationsver-
ordnung

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung
Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

D) Artikel [...] dieses Gesetzes / Dieses Gesetz dient der Umsetzung [...]





Artikel 20

Artikel 21

Artikel 22

Artikel 23

Artikel 24

Artikel 25

Artikel 26

Artikel 27

Artikel 28

Artikel 29

Artikel 30

Artikel 31

Artikel 32

Artikel 33

Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36

Artikel 37

Artikel 38

Artikel 39

Artikel 40

Artikel 41

Artikel 42

Artikel 43

Artikel 44

Artikel 45

Artikel 46

Artikel 47

Artikel 48
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Anderung des Bérsengesetzes

Weitere Anderung des Bérsengesetzes

Weitere Anderung des Bérsengesetzes

Anderung des Vermdgensanlagengesetzes

Anderung des Aktiengesetzes

Anderung des Einfiinrungsgesetzes zum Aktiengesetz
Anderung des REIT-Gesetzes

Anderung des Gesetzes liber elektronische Wertpapiere

Anderung der Verordnung tiber Anforderungen an elektronische Wertpapierre-
gister

Anderung des Investmentsteuergesetzes

Anderung des Einkommensteuergesetzes

Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes
Anderung der Wirtschaftspriiferordnung

Anderung der Gewerbeordnung

Anderung des Kreditwesengesetzes

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Anderung der GroRkredit- und Millionenkreditverordnung
Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes
Anderung der Zahlungsinstituts-Priifungsberichtsverordnung
Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes
Anderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes

Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Weitere Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes
Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Anderung der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und - Bewertungsverordnung
Anderung des Pfandbriefgesetzes

Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
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Artikel 49  Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Artikel 50  Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Artikel 51 Anderung der Versicherungs-Vergitungsverordnung

Artikel 52 Anderung des Gesetzes Uber Bausparkassen

Artikel 53  Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung
Artikel 54  Anderung der Priifungsberichtsverordnung

Artikel 55 Anderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes

Artikel 56  Folgeanderungen

Artikel 57  Aufhebung von Rechtsverordnungen

Artikel 58 Inkrafttreten

Artikel 1

Anderung des Spruchverfahrensgesetzes

Das Spruchverfahrensgesetz vom 12. Juni 2003 (BGBI. | S. 838), das zuletzt durch
Artikel 1 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden
ist, wird wie folgt gedndert:

1.  § 1 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 7 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.

b) Folgende Nummer 8 wird angeflgt:

,8. der Hohe der Gegenleistung beim Widerruf der Zulassung von Wertpapieren
zum Handel auf Antrag des Emittenten (§ 39 Absatz 2 Satz 2 Nummer 1 des

Bdrsengesetzes).”

2. In § 3 Satz 1 Nummer 2 wird die Angabe ,Nummer 2“ durch die Angabe ,Nummern 2
und 8“ ersetzt.

3. §4 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 6 wird das Wort ,oder am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
b) Der Nummer 7 wird am Ende das Wort ,,oder” angefligt.
c) Folgende Nummer 8 wird angeflgt:
»8. der Nummer 8 der Antrag auf Widerruf der Zulassung®.
4. §5 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a) Der Nummer 7 wird am Ende ein Semikolon angeflgt.
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b) Folgende Nummer 8 wird angeflgt:
,8. der Nummer 8 gegen den Bieter”.

In § 14 Nummer 2 wird die Angabe ,Nummer 2“ durch die Angabe ,Nummern 2 und 8*
ersetzt.

Artikel 2

Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil Ill, Gliederungsnummer

4100-1, verdffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom
11. April 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 120) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltsiibersicht wird nach der Angabe zu § 9c folgende Angabe eingeflgt:

.8 9d Sammelstelle fiir das zentrale europaische Zugangsportal; Verordnungsermachtigung®.

Nach § 9c wird folgender § 9d eingefligt:

»,§ 9d
Sammelstelle fir das zentrale europaische Zugangsportal; Verordnungsermachtigung

(1) Die das Unternehmensregister fihrende Stelle ist Sammelstelle im Sinne des
Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur
Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff
auf offentlich verflgbare, flr Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit
relevante Informationen (ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fir Informationen nach

1. §325 Absatz 1, soweit sie nach § 325 Absatz 1 Satz 3 an das zentrale européische
Zugangsportal zu Gbermitteln sind, und

2. §5Absatz 1, §40 Absatz 1, § 41 Absatz 1, § 46 Absatz 2, § 49 Absatz 1 und 2, §
50 Absatz 1, § 51 Absatz 2, § 114 Absatz 1, § 115 Absatz 1 und § 116 Absatz 1
des Wertpapierhandelsgesetzes.

(2) In Bezug auf Informationen, die an die das Unternehmensregister fihrende
Stelle als Sammelstelle zu Ubermitteln sind, kann das Bundesministerium der Justiz im
Einvernehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen durch Rechtsverordnung, die
nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, nahere Bestimmungen zu Art, Zeitpunkt
und Form der Ubermittlung festlegen. Dies umfasst insbesondere die zu verwendenden
Dateiformate, anzugebende Metadaten sowie Vorgaben zur Identifizierung und Au-
thentifizierung.®

Dem § 325 Absatz 1 wird folgender Satz angefigt:

,Bei einer Kapitalgesellschaft, die als Inlandsemittent (§ 2 Absatz 14 des Wertpapier-
handelsgesetzes) Wertpapiere (§ 2 Absatz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes) begibt
und keine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 327a ist, sind die Unterlagen der das
Unternehmensregister fiihrenden Stelle mit der Ubermittlung nach Satz 2 auch zur Wei-
terleitung an das zentrale europaische Zugangsportal zu Ubermitteln.”
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Dem § 335 Absatz 1d wird folgender Satz angefugt:

,FUr die Unterrichtung der Bundesanstalt nach Satz 1 gilt § 24b Absatz 2 Wertpapier-
handelsgesetz entsprechend.”

Artikel 3

Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil Ill, Gliederungsnummer

4100-1, verdffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel 2 dieses Gesetzes
geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 9d Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die das Unternehmensregister fihrende Stelle ist Sammelstelle im Sinne des
Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur
Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals flr den zentralisierten Zugriff
auf offentlich verflgbare, flr Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit
relevante Informationen (ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fur Informationen nach

1. §325 Absatz 1, soweit sie nach § 325 Absatz 1 Satz 3 an das zentrale europaische
Zugangsportal zu Ubermitteln sind, § 341w Absatz 1,

2. §5Absatz 1, § 40 Absatz 1, § 41 Absatz 1, § 46 Absatz 2, § 49 Absatz 1 und 2,
§ 50 Absatz 1, § 51 Absatz 2, § 114 Absatz 1, § 115 Absatz 1 und § 116 Absatz 1
des Wertpapierhandelsgesetzes,

3. Artikel 21a Absatz 1 und 4 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014,
4. Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 und

5. Artikel 18a Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088."

§ 325 Absatz 1 Satz 3 wird wie folgt gefasst:

,Bei einer Kapitalgesellschaft, die als Inlandsemittent (§ 2 Absatz 14 des Wertpapier-
handelsgesetzes) Wertpapiere (§ 2 Absatz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes) begibt
und keine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 327a ist oder die ihren Lagebericht um
einen Nachhaltigkeitsbericht zu erweitern hat, sind die Unterlagen der das Unterneh-
mensregister fiilhrenden Stelle mit Ubermittlung nach Satz 2 auch zur Weiterleitung an
das zentrale Europaische Zugangsportal zu Gbermitteln.”

[§ 328b wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 in dem Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,Einstellung
in das Unternehmensregister die Worter ,und zur Weiterleitung an das zentrale
europaische Zugangsportal“ eingefiigt.

b) In Absatz 2 in dem Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,Einstellung
in das Unternehmensregister” die Worter ,und zur Weiterleitung an das zentrale
europaische Zugangsportal“ eingefiligt.
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c) In Absatz 3 in dem Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,Einstellung
in das Unternehmensregister die Worter ,und zur Weiterleitung an das zentrale
europaische Zugangsportal“ eingefiigt.]

4. In § 340l Absatz 1 Satz 1 werden nach den Wértern ,und 328 offenzulegen;” die Woérter
.8 325 Absatz 1 Satz 3 sowie“ eingefligt.

5. In § 3411 Absatz 1 Satz 1 werden nach den Wértern ,und 328 offenzulegen;“ die Worter
»3 325 Absatz 1 Satz 3 sowie” eingefiigt.

6. In § 341w Absatz 1 Satz 1 werden nach den Wértern ,Einstellung in das Unterneh-

mensregister die Warter ,und zur Weiterleitung an das zentrale europaische Zugang-
sportal” eingefligt.

Artikel 4

Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil Ill, Gliederungsnummer
4100-1, verdffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel 3 dieses Gesetzes
geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.  § 9d wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,(1) Die das Unternehmensregister fuhrende Stelle ist Sammelstelle im Sinne

des Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023

zur Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals flir den zentralisier-

ten Zugriff auf 6ffentlich verfigbare, fir Finanzdienstleistungen, Kapitalméarkte und

Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fur Informa-

tionen nach

1. § 325 Absatz 1, soweit sie nach § 325 Absatz 1 Satz 3 an das zentrale euro-
paische Zugangsportal zu Gbermitteln sind, § 3411, soweit diese Informationen
auf Artikel 29 der Richtlinie (EU) 2016/2341 zurtickgehen, § 341w Absatz 1,

2. §5Absatz 1, §40 Absatz 1, § 41 Absatz 1, § 46 Absatz 2, § 49 Absatz 1 und
2,850 Absatz 1, § 51 Absatz 2, § 76 Absatz 1a, § 114 Absatz 1, § 115 Absatz
1 und § 116 Absatz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes,

3. §48a Absatz 1a des Borsengesetzes,

4. Artikel 21a Absatz 1 und 4 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014,

5. Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014,

6. Artikel 18a Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088 und

7. Artikel 13 der Verordnung (EU) 537/2014.°

b) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 2 eingefugt:
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c)
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»(2) Die das Unternehmensregister fuhrende Stelle ist aulerdem Sammel-
stelle fir freiwillige Informationen nach Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) 2023/2859, die von Unternehmen mit Sitz in der Bundesrepublik
Deutschland unter Beachtung der Vorgaben des Artikels 3 Absatz 1 und 5 dieser
Verordnung sowie einer nach Absatz 3 und 4 dieses Artikels erlassenen Delegier-
ten Verordnung Ubermittelt werden. Freiwillige Informationen kénnen auch emit-
tentenfinanzierte Analysen im Sinne von § 63a Absatz 2 des Wertpapierhandels-
gesetzes sein.”

Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 3.

In § 335 Absatz 1d Satz 3 wird die Angabe ,Absatz 2“ durch die Angabe ,Absatz 6*
ersetzt.

Artikel 5

Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung

Die Borsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Sep-
tember 1998 (BGBI. | S. 2832), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 11. Dezember
2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

§ 2 wird wie folgt geandert:

a)

b)

In Absatz 1 Satz 1, Absatz 2 und 3 wird jeweils das Wort ,mul®“ durch das Wort
,muss* ersetzt.

Absatz 4 wird aufgehoben.

§ 3 wird aufgehoben.

§ 9 wird wie folgt gefasst:

89
Streuung der Aktien

(1) Zum Zeitpunkt der Zulassung missen mindestens zehn vom Hundert des Ge-

samtnennbetrages, bei nennwertlosen Aktien der Stlickzahl, der zuzulassenden Aktien
vom Publikum erworben worden sein. Wenn Aktien derselben Gattung bereits zum
Handel zugelassen sind, bezieht sich die Prifung des Mindeststreubesitzes nach Satz
1 auf alle ausgegebenen Aktien.

(2) Abweichend von Absatz 1 kdnnen Aktien zugelassen werden, wenn mindes-

tens eine der nachfolgenden Anforderungen erfiillt ist:

1.

2.

eine ausreichende Anzahl der Aktien wird vom Publikum gehalten;

die Aktien werden von einer ausreichenden Anzahl von Anteilseignern gehalten
oder

der Marktwert der vom Publikum gehaltenen Aktien stellt einen ausreichenden An-
teil des gezeichneten Kapitals der betreffenden Aktiengattung dar
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und dabei ein ordnungsgemafier Borsenhandel gewahrleistet ist.*

4. § 51 wird wie folgt gefasst:

»8 51
Veroffentlichung der Zulassung

Die Zulassung wird von der Geschaftsfihrung unverziglich auf der Internetseite
der Borse oder des Bdrsentragers veroffentlicht.”

Artikel 6

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September
1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 19 des Gesetzes vom 6. Mai 2024 (BGBI.
2024 | Nr. 149) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltslibersicht werden die Angaben zu Abschnitt 15 und den §§ 102 bis 105
aufgehoben.

2. In § 1 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe f werden nach der Angabe ,S. 4“ ein Semikolon
und die Wérter ,L 278 vom 27.10.2017, S. 54; L 334 vom 27.12.2019, S. 1), die zuletzt
durch die Verordnung (EU) 2024/791 (ABI. L vom 8.3.2024, S. 18) geandert worden
ist,” eingefiigt.

3. § 2 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 8 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 Nummer 2 Buchstabe b werden nach den Wértern ,haufige, organi-
sierte und systematische Betreiben von Handel* die Wérter ,mit Eigenkapi-
talinstrumenten” eingefigt und die Woérter ,in erheblichem Umfang®“ gestri-
chen.

bb) Die Satze 3 und 4 werden wie folgt gefasst:

»Ein Unternehmen kann sich freiwillig den fir die systematische Internalisie-
rung geltenden Regelungen unterwerfen und eine Erlaubnis zum Betreiben
der systematischen Internalisierung bei der Bundesanstalt beantragen. Dies
gilt auch fur die systematische Internalisierung von Nichteigenkapitalinstru-
menten.*

cc) Satz 5 wird aufgehoben.

b) In Absatz 21 werden die Woérter ,oder ein Mechanismus, der die Interessen einer
Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb des Sys-
tems zusammenfuhrt“ durch die Wérter ,im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer
11 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014“ ersetzt.

c) Folgender Absatz 50 wird angefugt:
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»(50) Benannte verdffentlichende Einrichtung im Sinne dieses Gesetzes ist eine
benannte verdffentlichende Einrichtung im Sinne des Artikels 2 Nummer 16a der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014."

§ 3 Absatz 1 Satz 1 Nummer 11 Buchstabe b wird wie folgt gefasst:

,b) die Unternehmen sind entweder Mitglied oder Teilnehmer eines organisierten
Marktes oder multilateralen Handelssystems, mit Ausnahme von nichtfinanziellen
Stellen, die an einem Handelsplatz zum Zwecke des Liquiditdtsmanagements Ge-
schafte tatigen oder die in objektiv messbarer Weise die direkt mit der Geschafts-
tatigkeit oder dem Liquiditats- und Finanzmanagement verbundenen Risiken die-
ser nichtfinanziellen Stellen oder ihrer Gruppen verringern,*.

§ 6 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 wird wie folgt gefasst:
»,1.  zu Uberwachen, ob die Verbote oder Gebote dieses Gesetzes oder derin § 1
Absatz 1 Nummer 8 aufgeflihrten europaischen Verordnungen eingehalten
werden, oder*.

b) Dem Absatz 5 wird folgender Satz angefugt:

,Die Bundesanstalt ist zustandige Behoérde im Sinne des Artikels 21a Absatz 1 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014.°

In § 22 Absatz 1 Satz 2 werden nach dem Wort ,Handelsplatzen” die Wérter ,und be-
nannten verdffentlichenden Einrichtungen® und nach den Wértern ,Verordnung (EU)

Nr. 600/2014“ die Woérter ,an die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde®
eingefugt.

§ 32 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geandert:
a) In dem Satzteil vor Nummer 1 wird das Wort ,,entweder” gestrichen.

b) In Nummer 1 wird die Angabe ,100“ durch die Angabe ,200“ ersetzt sowie das
Wort ,oder” durch ,und” ersetzt.

c) In Nummer 2 wird die Angabe ,,100“ durch die Angabe ,200 ersetzt.
§ 54 Absatz 6 Satz 1 wird wie folgt gefasst:
.Der Betreiber eines multilateralen oder organisierten Handelssystems, an dem Wa-
renderivate oder Derivate von Emissionszertifikaten gehandelt werden, muss Verfah-
ren einrichten, um ungeordneten Handel zu verhindern und zu korrigieren, geordnete
Preis- und Abrechnungsbedingungen zu férdern und die Effizienz der Markte sicherzu-
stellen (Positionsmanagementkontrollen).”
§ 57 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,pDer Betreiber eines Handelsplatzes, an dem Warenderivate oder Derivate

von Emissionszertifikaten gehandelt werden, muss wochentlich eine Aufstel-
lung der betreffenden aggregierten Positionen, die von Personenkategorien
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nach Satz 4 in diesen Finanzinstrumenten gehalten werden, verdffentlichen
und der Bundesanstalt sowie der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde Ubermitteln; wenn am Handelsplatz auch Optionen auf diese
Finanzinstrumente gehandelt werden, sind zwei Aufstellungen zu veroffentli-
chen und zu Ubermitteln, von denen eine diese Optionen nicht bericksichtigt.”

bb) In Satz 2 wird nach dem Wort ,muss” das Wort ,jeweils” eingefugt.
cc) Satz 5 wird wie folgt gefasst:

.Im Falle eines Derivats von Emissionszertifikaten ist erganzend zu Satz 4
eine weitere Kategorie fir Betreiber mit der Verpflichtung zur Einhaltung der
Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG bei Derivaten von Emissionszertifi-
katen zu bilden.*

dd) In Satz 6 werden die Worter ,Warenderivate, Emissionszertifikate und Deri-
vate davon” durch die Worter ,Warenderivate und Derivate von Emissionszer-
tifikaten“ ersetzt.

b) In Absatz 3 werden die Wérter ,Warenderivate, Emissionszertifikate oder Derivate
davon® durch die Worter ,Warenderivate oder Derivate von Emissionszertifikaten®
und die Worter ,Warenderivaten, Emissionszertifikaten oder Derivaten davon®
durch die Worter ,Warenderivaten oder Derivaten von Emissionszertifikaten“ er-
setzt.

c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Wérter ,Warenderivaten, Emissionszertifikaten oder De-
rivaten davon“ durch die Worter ,Warenderivaten oder Derivaten von Emissi-
onszertifikaten“ ersetzt und die Worter ,in diesen Finanzinstrumenten und®
werden gestrichen.

bb) In Satz 2 Nummer 2 werden die Wérter ,Warenderivate, Emissionszertifikate
oder Derivate davon® durch die Worter ,Warenderivate oder Derivate von
Emissionszertifikaten® ersetzt.

10. § 72 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

11.

a) Satz 1 wird wie folgt geandert:
aa) In Nummer 13 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
bb) Folgende Nummer 14 wird angefigt:

,14. sicherzustellen, dass die in Artikel 22b der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 festgelegten Standards fur die Datenqualitat erfillt werden.*

b) In Satz 2 wird die Angabe ,22a,“ gestrichen.
§ 82 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 8 werden nach den Woértern ,Absatze 1 bis 4“ die Worter ,,oder Artikel
39a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014“ eingefligt.

b) Die Absatze 9 und 10 werden aufgehoben.
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c) In Absatz 13 im Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,Nahere Bestim-
mungen ergeben sich® die Warter ,aus den nach Artikel 27 Absatz 10 der Richtlinie
2014/65/EU erlassenen technischen Regulierungsstandards sowie* eingefiigt.

12. § 87 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Satz 2 bis 4 wird aufgehoben.
b) Absatz 4 Satz 2 und 3 wird aufgehoben.
c) Absatz 5 Satz 2 und 3 wird aufgehoben.
d) Absatz 6 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) Im Satzteil vor Nummer 1 werden nach dem Wort ,Mitarbeiter” die Wér-
ter ,nach den Abséatzen 1 bis 5 eingefiigt.

bbb) In Nummer 1 werden die Wérter ,nach Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 3, 4
Satz 1 durch die Worter ,nach den Absatzen 1 bis 4“, die Worter ,Ab-
satz 5 Satz 1“ durch die Angabe ,Absatz 5 sowie das Wort ,angezeig-
ten” durch die Wérter ,jeweils betroffenen® ersetzt.

ccc)  In Nummer 2 im Satzteil vor Buchstabe a werden die Woérter ,Bestim-
mungen dieses Abschnittes® durch die Angabe ,die in § 6 Absatz 6
Nummer 1 bis 4 und 6 genannten Vorgaben® ersetzt.

ddd) In Nummer 2 Buchstabe b wird das Wort ,angezeigten“ durch die Wor-
ter ,jeweils betroffenen” ersetzt.

bb) In Satz 2 wird das Wort ,Unternehmens” durch das Wort ,Wertpapierdienst-
leistungsunternehmens” ersetzt.

e) Absatz 7 wird aufgehoben.

f)  In Absatz 8 wird die Angabe ,1 bis 7“ durch die Angabe ,1 bis 6“ ersetzt.

g) Absatz 9 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die
nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, die ndheren Anforderungen an
die Sachkunde und die Zuverlassigkeit nach den Absatzen 1 bis 4, jeweils
auch in Verbindung mit § 96, sowie Absatz 5 regeln.*

bb) Satz 2 wird aufgehoben.

13. In § 88 Absatz 1 Nummer 5 Buchstabe b und in § 89 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 Buch-
stabe b wird jeweils die Angabe ,27 und 31“ durch die Angabe ,27, 31 und 39a“ ersetzt.

14. In § 90 Absatz 1 Satz 1 werden die Worter ,84 bis § 87 Absatz 1 Satz 2 bis 4 und
Absatz 3 bis 8" durch die Worter ,84 bis 86, 87 Absatz 3 bis 8“ ersetzt.

15. In § 91 Satz 1 werden die Wérter ,84 bis 87 Absatz 1 Satz 2 bis 4 und Absatz 3 bis 8°
durch die Worter ,84 bis 86, 87 Absatz 3 bis 8“ ersetzt.
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16. In § 96 werden die Worter ,§ 87 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 3, 4 Satz 1 und Absatz 6“
durch die Worter ,§ 87 Absatz 1 bis 4 und Absatz 6“ ersetzt.

17. Abschnitt 15 wird aufgehoben.
18. § 120 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 8 wird wie folgt geandert:

aa) Die Nummern 120 und 121 werden aufgehoben.

bb) In Nummer 134 werden die Wérter ,§ 87 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 3, 4 Satz
1 oder Absatz 5 Satz 1" durch die Worter ,§ 87 Absatz 1 bis 5° ersetzt und die
Woérter ,Satz 1 Nummer 2“ gestrichen.

cc) Nummer 135 wird aufgehoben.

b) Absatz 9 wird wie folgt geandert:

aa) Im Satzteil vor Nummer 1 werden nach der Angabe ,S. 54 ein Semikolon und
die Angabe ,L 334 vom 27.12.2019, S. 1“ eingefugt und die Angabe ,(EU)
2022/858 (ABI. L 151 vom 2.6.2022, S. 1)" durch die Angabe ,(EU) 2024/791
(ABI. L vom 8.3.2024, S. 18)“ ersetzt.

bb) Nummer 1 wird wie folgt geandert:
aaa) Die Buchstaben ¢ und d werden wie folgt gefasst:

,C) Artikel 8a Absatz 1 und 2,
d) Artikel 8b Absatz 1,“.

bbb) In Buchstabe f wird das Komma am Ende gestrichen.
ccc) Buchstabe g wird aufgehoben.

cc) Nach Nummer 2 wird folgende Nummer 2a eingefugt:

,2a. als Betreiber eines Handelsplatzes im Sinne dieses Gesetzes entgegen

a) Artikel 5 Absatz 1 die in Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a genannte
Ausnahme nicht aussetzt,

b) Artikel 5 Absatz 7 die Systeme und Verfahren zur Uberwachung des
Handels nicht einrichtet,”.

dd) Nummer 3 wird wie folgt gefasst:

»3. als Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Sinne dieses Gesetzes
entgegen Artikel 10 Absatz 2 nicht in der dort beschriebenen Weise Zu-
gang zu den betroffenen Einrichtungen gewahrt,*.

ee) Nummer 4 wird wie folgt gedndert:

aaa) Buchstabe b wird wie folgt gefasst:

,D) Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 oder Artikel 11a Absatz
1 Unterabsatz 2 Satz 1 auf Regelungen flr eine spatere





ff)

gg)

hh)

)

kk)
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Veroffentlichung nicht, nicht richtig, nicht vollstandig, nicht in der
vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig hinweist,*.

bbb) Folgender Buchstabe ¢ wird eingefigt:

,C) Artikel 11 Absatz 1a Unterabsatz 2, Artikel 11 Absatz 1b, Artikel
11 Absatz 3 Unterabsatz 4 oder Artikel 11a Absatz 1 Unterabsatz
4 die Einzelheiten zu samtlichen Geschaften nach Ablauf des Auf-
schubzeitraums nicht veroffentlicht, .

ccc) Der bisherige Buchstabe ¢ wird Buchstabe d.

ddd) Der bisherige Buchstabe d wird Buchstabe e und die Wérter ,Satz 1 in
Verbindung mit Satz 2 werden durch die Wérter ,in Verbindung mit
Absatz 2“ ersetzt.

eee) Der bisherige Buchstabe e wird Buchstabe f und die Wérter ,,Unterab-
satz 1 in Verbindung mit Artikel 14 Absatz 3, 4, 5 und Artikel 15 Absatz
1 Unterabsatz 1“ werden durch die Wérter ,Artikel 14 Absatz 1 in Ver-
bindung mit Artikel 14 Absatz 2 und 3 und Artikel 15 Absatz 1 Unterab-
satz 1“ ersetzt.

fff) Die bisherigen Buchstaben f bis s werden die Buchstaben g bis t.
ggg) Folgender Buchstabe u wird angeflgt:

,=u) Artikel 39a Absatz 1 von Dritten Ruckvergutungen fur die Weiter-
leitung von Wertpapierauftragen annimmt,”.

Die Nummern 9 bis 13 werden aufgehoben.

Die bisherige Nummer 14 wird Nummer 9 und in Buchstabe a werden die Wor-
ter ,und Absatz 2“ durch ein Komma und die Worter ,Absatz 1a und 2“ ersetzt.

Nach Nummer 9 werden folgende Nummern 10 und 11 eingefiigt:

»,10. entgegen Artikel 22a Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 5 bis 8 und Arti-
kel 22b Absatz 1 die Daten nicht vollstandig, nicht in der vorgeschriebe-
nen Weise oder nicht rechtzeitig Gbermittelt,

11. entgegen Artikel 22c Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 2 nicht die fur
die Aufzeichnung des Datums und der Uhrzeit meldepflichtiger Ereig-
nisse die im Geschaftsverkehr verwendeten Uhren synchronisiert,”.

Die bisherigen Nummern 15 bis 21 werden die Nummern 12 bis 18.

Die bisherige Nummer 22 wird Nummer 19 und die Worter ,systematischer
Internalisierer werden durch die Worter ,benannte veroffentlichende Einrich-
tung“ und die Wérter ,1, 2 oder 3 Satz 2“ durch die Angabe , 1 oder 3 ersetzt.
Die bisherigen Nummern 22a bis 22d werden die Nummern 20 bis 23.

Die bisherige Nummer 23 wird Nummer 24 und die Wérter ,,, auch in Verbin-

dung mit Artikel 28 Absatz 2 Unterabsatz 1,“ werden durch die Wérter ,in Ver-
bindung mit Absatz 2a“ ersetzt.

mm) Die bisherigen Nummern 24 bis 30 werden die Nummern 25 bis 31.
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19. § 141 Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Die nach § 342b Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs in der bis einschliellich 31. De-
zember 2021 geltenden Fassung als Prifstelle anerkannte Einrichtung gewahrt bis
zum 31. Dezember 2031 der Bundesanstalt auf Verlangen Einsicht in bei ihr vorhan-
dene Unterlagen zu Prifungen, die spatestens bis zum 31. Dezember 2021 abge-
schlossen sind, und Ubermittelt der Bundesanstalt eine physische oder elektronische
Ausfertigung von Unterlagen, deren Vernichtung oder Léschung sie vor dem Ablauf
von 10 Jahren nach dem jeweiligen Abschluss der Prifung beabsichtigt.”

Artikel 7

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September

1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 6 dieses Gesetzes geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1.

Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a) Nach der Angabe zu § 63 wird folgende Angabe eingeflgt:

,§63a Besondere Verhaltens- und Informationsregeln fir die Nutzung und Verbreitung von Analysen und
emittentenfinanzierte Analysen®.

b) Die Angabe zu § 65a wird aufgehoben.

c) Nach der Angabe zu § 76 wird folgende Angabe eingefligt:

.8 76a  Transparenzanforderungen bei dem Handel von Aktien in multilateralen Handelssystemen, deren
Emittenten Uber Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfiigen®.

§ 6 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2a wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Wérter ,einen hinreichend begriindeten Verdacht* durch
das Wort ,Anhaltspunkte” ersetzt.

bb) In Satz 3 werden die Wérter ,besteht ein hinreichend begriindeter Verdacht*
durch die Wérter ,bestehen Anhaltspunkte® ersetzt.

b) Nach Absatz 2g wird folgender Absatz 2h eingefigt:
»(2h) Die Bundesanstalt kann
1. die Offentlichkeit warnen oder

2. die Verbreitung von emittentenfinanzierten Analysen durch Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen aussetzen,

wenn emittentenfinanzierte Analysen nicht im Einklang mit den nach Artikel 24 Ab-
satz 3d der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlamentes und Rates Uber
Markte fur Finanzinstrumente erlassenen technischen Regulierungsstandards
(EU-Verhaltenskodex fur emittentenfinanzierte Analysen) erstellt wurden.*
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c) Nach Absatz 4 wird folgender Absatz 4a eingefugt:

.(4a)Die Bundesanstalt ist befugt, fir die Zwecke des Artikels 25a der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 Trager von Boérsen im Sinne von § 2 des
Borsengesetzes zur laufenden Ubermittlung von Aufzeichnungen nach Artikel 25
Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zu verpflichten. Die Bundesanstalt
kann bestimmen, dass diese Aufzeichnungen unmittelbar an die Bundesanstalt,
an die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde oder die zustandigen
Behorden der anderen Mitgliedstaaten und der Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zu Gbermitteln sind.*

In § 10 Absatz 2 Satz 1 werden nach den Wértern ,im Sinne“ die Worter ,des Artikels
23b Absatz 7 und“ eingeflgt.

Nach § 63 wird folgender § 63a eingeflgt:

,§ 63a

Besondere Verhaltens- und Informationsregeln fiir die Nutzung und Verbreitung
von Analysen und emittentenfinanzierten Analysen

(1) Vom Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder Dritten erstellte Analysen,
die das Wertpapierdienstleistungsunternehmen nutzt oder an Kunden oder potenzielle
Kunden verbreitet, missen redlich eindeutig sein und durfen nicht irrefihrend sein.
Solche Analysen missen eindeutig als solche erkennbar sein, es sei denn, sie sind
aufgrund der Vorgaben dieses Gesetzes oder der Delegierten Verordnung (EU)
2017/565 als Marketingmitteilung zu kennzeichnen.

(2) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass Analysen, die
ganz oder teilweise durch Emittenten finanziert wurden, nur dann als
.emittentenfinanzierte Analysen“ gekennzeichnet werden, wenn diese in Einhaltung
des nach Artikel 24 Absatz 3c der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen
Parlamentes und Rates Uber Markte fur Finanzinstrumente erlassenen technischen
Regulierungsstandards (,EU-Verhaltenskodex flr emittentenfinanzierte Analysen®)
erstellt wurden. Als solche gekennzeichnete ,emittentenfinanzierte Analysen® missen
auf der Vorderseite in klarer und deutlicher Weise darauf hinweisen, dass sie in
Einhaltung des ,EU-Verhaltenskodex fiur emittentenfinanzierte Analysen® erstellt
wurden. Alle anderen ganz oder teilweise durch Emittenten finanzierte Analysen, bei
denen der EU-Verhaltenskodex fur ,emittentenfinanzierte Analysen“ nicht eingehalten
wurden, sind eindeutig als Marketingmitteilungen zu kennzeichnen.

(3) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das emittentenfinanzierte Analy-
sen erstellt oder verbreitet, muss geeignete Vorkehrungen treffen, um zu gewahrleis-
ten, dass die Analysen den Vorgaben der Absatze 1 und 2 entsprechen und unter Ein-
haltung des ,EU-Verhaltenskodex flir emittentenfinanzierte Analysen® erstellt wurden.”
§ 65a wird aufgehoben.

§ 70 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 6a wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 Nummer 1 bis 3 wird wie folgt gefasst:

»1. eine Vereinbarung zwischen dem Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men und dem Drittanbieter von Ausfuhrungsdienstleistungen und
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Analysen getroffen wurde, in der eine Vergutungsmethode festgelegt ist,
die beinhaltet, wie die Gesamtkosten der Analysen bei der Bestimmung
der Gesamtkosten der Wertpapierdienstleistungen berilcksichtigt wer-
den,

2. das die Analysen annehmende Wertpapierdienstleistungsunternehmen

a) seine Kunden uber seine Entscheidung, Ausfihrungsdienstleistun-
gen und Analysen separat oder gemeinsam zu bezahlen, informiert,

b) seinen Kunden seine Grundséatze zur Bezahlung von Analyse- und
Ausfuhrungsdienstleistungen zur Verfigung stellt, einschlieRlich der
Art von Informationen, die das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men nach der gewahlten Zahlungsmethode zur Verfligung stellen
kann, und — soweit relevant — einschliellich der Informationen Uber
MaRnahmen, wie das Wertpapierdienstleistungsunternehmen aus
der gemeinsamen Bezahlung potentiell entstehende Interessenkon-
flikte vermeidet oder regelt, und

3. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen die jahrlich verwendeten
Analysen hinsichtlich ihrer Qualitat, ihrer Nutzbarkeit und ihres Werts so-
wie auch dahingehend bewertet, ob die verwendeten Analysen zu bes-
seren Anlageentscheidungen beitragen konnen.*

bb) Die folgenden Satze werden angefiigt:

,Nicht als Analysen gelten Handelskommentare und andere maf3geschnei-
derte Handelsberatungsdienstleistungen, die unmittelbar mit der Ausfiihrung
eines Geschéafts in Finanzinstrumenten verbunden sind. Das Wertpapierpa-
pierdienstleistungsunternehmen fuhrt Buch Uber die Gesamtkosten, die den
ihnen bereitgestellten Analysen Dritter zuzurechnen sind, soweit es Kenntnis
von diesen Kosten hat. Diese Informationen werden den Kunden der Wertpa-
pierfirma auf Anfrage jahrlich zur Verfligung gestellt.”

b) Nach Absatz 6a wird folgender Absatz 6b eingefiigt:

»(6b) Die Bereitstellung von Analysen stellt keine Zuwendung dar, wenn der
Analyseanbieter weder Ausflhrungsdienstleistungen erbringt noch Teil einer
Gruppe ist, zu der auch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen gehért, das
Ausflhrungs- oder Vermittlungsdienstleistungen anbietet. In solchen Fallen muss
das Wertpapierpapierdienstleistungsunternehmen die Anforderung nach Absatz
6a Satz 1 Nummer 3 erfullen.”

Dem § 74 wird folgender Absatz 6 angefugt:

,(6) Der Betreiber eines multilateralen Handelssystems darf die Zulassung der Ak-
tien eines Emittenten zum Handel nicht mit der Begriindung verhindern, dass die Ge-
sellschaft eine Struktur mit Mehrstimmrechtsaktien nach § 135a des Aktiengesetzes
eingeflhrt hat.”

§ 76 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Absatz 1 Satz 1 im Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,Der

Betreiber eines multilateralen Handelssystems kann dieses” die Wérter ,oder
ein Segment des multilateralen Handelssystems* eingefiigt.





9.

b)

d)
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bb) In Nummer 6 wird das Wort ,und“ am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
cc) In Nummer 7 wird der Punkt am Ende durch das Wort ,und” ersetzt.

dd) Folgende Nummer 8 wird angefligt:

,8. der Betreiber sieht fur den Fall, dass der Emittent die Einbeziehung von
Wertpapieren zum Handel an dem KMU-Wachstumsmarkt kindigt, den
§ 39 Absatz 2 bis 6 entsprechende Vorschriften vor.*

Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingeflgt:

»(1a)Handelt es sich bei dem KMU-Wachstumsmarkt um ein Segment eines
multilateralen Handelssystems, so sind zusatzlich zu den in Absatz 1 genannten
Vorrausetzungen die folgenden Anforderungen zu erfiillen:

1. das als KMU-Wachstumsmarkt registrierte Segment des Multilateralen Han-
delssystems ist eindeutig von den anderen vom Betreiber des multilateralen
Handelssystems betriebenen Marktsegmenten getrennt; insbesondere tragt
das Segment einen anderen Namen, besitzt ein anderes Regelwerk, verwen-
det eine andere Marketingstrategie, weist eine andere Medienprasenz auf und
besitzt eine spezifisch zugewiesene Handelsplatz-ldentifikationsnummer;

2. die in dem speziellen KMU-Wachstumsmarktsegment getatigten Geschafte
sind klar von anderem Marktgeschehen innerhalb der anderen Segmente des
multilateralen Handelssystems zu unterscheiden und

3. auf Ersuchen der Bundesanstalt werden vom multilateralen Handelssystem
ein umfassendes Verzeichnis der in dem betreffenden KMU-Wachstums-
marktsegment notierten Instrumente sowie alle von der zustéandigen Behorde
gegebenenfalls angeforderten Informationen Uber die Funktionsweise des
KMU-Wachstumsmarktsegments vorgelegt.”

In Absatz 2 Satz 1 wird nach den Wértern ,Registrierung nach Absatz 1 die
Angabe ,oder 1a“ eingeflgt.

Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 werden die Wérter ,in einem anderen KMU-Wachstumsmarkt” durch
die Wérter ,in einem anderen Handelsplatz® ersetzt.

bb) In Satz 2 werden die Worter ,In einem solchen Fall“ durch die Wérter ,Handelt
es sich bei dem anderen Handelsplatz um einen KMU-Wachstumsmarkt,*
ersetzt.

cc) Folgender Satz wird angefugt:

»Handelt es sich bei dem anderen Handelsplatz nicht um einen KMU-Wachs-
tumsmarkt, so ist der Emittent im Hinblick auf diesen Handelsplatz Gber etwa-
ige Verpflichtungen in Bezug auf die Unternehmensfiihrung und -kontrolle o-
der erstmalige, laufende oder punktuelle Veréffentlichungen, denen er unter-
liegen wird, zu unterrichten.”

Nach § 76 wird folgender § 76a eingeflgt:
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.S 76a

Transparenzanforderungen bei dem Handel von Aktien in multilateralen Handelssys-
temen, deren Emittenten tGber Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfliigen

(1) Betreiber von multilateralen Handelssystemen, die als KMU-Wachstumsmarkt
registriert sind, machen die Zulassung von Aktien von Emittenten, die Uber eine Mehr-
stimmrechtsaktienstruktur verfugen, davon abhangig, dass die nach Absatz 3 genann-
ten Angaben in das nach § 76 Absatz 1 Nummer 3 geforderte Dokument aufgenommen
werden, sofern kein Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU) 2017/1129 oder EU-
Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung (EU) 2017/1129 ver-
offentlicht wird. Sdmtliche Anderungen der nach Absatz 3 geforderten Angaben sind in
dem Jahresfinanzbericht nach Artikel 78 Absatz 2 Buchstabe g der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 2017/565 der Kommission, zu veroffentlichen.

(2) Betreiber von multilateralen Handelssystemen, die nicht als KMU-Wachstums-
markt registriert sind, machen die Zulassung von Aktien von Emittenten, die Gber eine
Mehrstimmrechtsaktienstruktur verfliigen, davon abhangig, dass die nach Absatz 3 ge-
nannten Angaben in das nach den Regeln des nicht als KMU-Wachstumsmarkt re-
gistrierten multilateralen Handelssystems geforderte Zulassungsdokument aufgenom-
men werden, sofern kein Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU) 2017/1129 oder
EU-Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung (EU) 2017/1129
veroffentlicht wird. Diese Verpflichtung gilt nur, sofern der Emittent ein nach den Regeln
des nicht als KMU-Wachstumsmarkt registrierten multilateralen Handelssystems gefor-
dertes Zulassungsdokument verdffentlicht. Sofern der Emittent nach inlandischem
Recht zur regelmafligen Finanzberichterstattung verpflichtet ist, stellt der Betreiber des
nicht als KMU-Wachstumsmarkt registrierten multilateralen Handelssystems sicher,
dass samtliche nach Absatz 3 geforderten Angaben in der Finanzberichterstattung ver-
offentlichen werden, sofern diese nicht bereits in den nach Satz 1 geforderten Doku-
menten veroffentlicht wurden. Zudem hat ein Emittent, der nach inlandischem Recht
der Pflicht zur regelmaRigen Finanzberichterstattung unterliegt, samtliche Anderungen
an den nach Absatz 3 geforderten Angaben in der Finanzberichterstattung zu verof-
fentlichen.

(3) Die in den Absatzen 1 und 2 genannten Angaben umfassen detaillierte Anga-
ben

1. zur Aktienstruktur der Gesellschaft unter Angabe der verschiedenen Aktiengattun-
gen, einschlieBlich der nicht zum Handel zugelassenen Aktien, und fir jede Akti-
engattung, den mit den Aktien verbundenen Rechten und Pflichten und ihres pro-
zentualen Anteils am Gesamtkapital oder der Gesamtzahl der Aktien sowie der
Gesamtzahl der von den Aktien reprasentierten Stimmrechte;

2. zujeder etwaigen Beschrankung fir die Ubertragung der Aktien, einschlieBlich der
Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, die der Gesellschaft bekannt sind und
die solche Beschrankungen nach sich ziehen kénnten;

3. zu jeder etwaigen Beschrankung der Stimmrechte der Aktien, einschlieB3lich der
Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, die der Gesellschaft bekannt sind und
die solche Beschrankungen nach sich ziehen kénnten;

4. zur |dentitat der Inhaber von Mehrstimmrechtsaktien, die mehr als 5 Prozent der
Stimmrechte aller Aktien der Gesellschaft ausmachen, sowie gegebenenfalls der
naturlichen oder juristischen Personen, die zur Ausibung von Stimmrechten in de-
ren Namen berechtigt sind, sofern sie jeweils der Gesellschaft bekannt sind; fur
den Fall, dass es sich bei den Anteilseignern oder den zur Austibung des Stimm-
rechts in ihrem Namen berechtigten Personen um natirliche Personen handelt,
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erfordert die Offenlegung ihrer Identitat fir die Zwecke des Buchstabens d nur die
Angabe ihrer Namen.

(4) Betreiber von multilateralen Handelssystemen stellen sicher, dass sie von den

Emittenten mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem multilateralen Han-
delssystem gehandelt werden, entsprechend der Delegierten Verordnung (EU) Nr.
XXXXIYYYY der Kommission Uber das Vorliegen solcher Strukturen mit Mehrstimm-
rechtsaktien unterrichtet werden.

(5) Betreiber von multilateralen Handelssystemen stellen sicher, dass die Aktien

von Gesellschaften mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem multilatera-
len Handelssystem gehandelt werden, entsprechend der Delegierten Verordnung (EU)
Nr. XXXX/YYYY der Kommission eindeutig als solche gekennzeichnet werden.*

§ 120 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

c)

In Absatz 8 Nummer 45a werden die Worter ,oder § 65a Absatz 1 Satz 3°
gestrichen.

Absatz 15 wird wie folgt geandert:
aa) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 6a eingefugt:

,0a. entgegen Artikel 17 Absatz 1a die Geheimhaltung der Insiderinformation
bis zum Zeitpunkt der Offenlegung nach Artikel 17 Absatz 1 nicht
gewahrleistet,”.

bb) In Nummer 10 wird die Angabe ,Unterabsatz 3" durch die Angabe ,Unterab-
satz 2“ ersetzt.

Absatz 18 Satz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 2 werden die Angabe ,3 bis 11“ durch die Angabe ,3 bis 5 und
das Wort ,und“ am Ende durch ein Komma ersetzt.

bb) Nummer 3 wird wie folgt gefasst:

»3. in den Fallen des Absatzes 15 Nummer 6 bis 11 zwei Prozent des Ge-
samtumsatzes, den die juristische Person oder Personenvereinigung im
der Behodrdenentscheidung vorangegangenen Geschaftsjahr erzielt hat
oder, wenn die Geldbufde im Hinblick auf die in Artikel 31 Absatz 1 Buch-
staben a, b, d, e, f, g und h der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 genannten
Umstande unverhaltnismalig niedrig ware, den Betrag von zweieinhalb
Millionen Euro,*.

cc) Die folgenden Nummern 4 und 5 werden angefugt:
,4. inden Fallen des Absatzes 15 Nummer 1 und 23 eine Million Euro und

5. in den Fallen des Absatzes 15 Nummer 12 bis 22 den hdheren der Be-
trage von 0,8 Prozent des Gesamtumsatzes, den die juristische Person
oder Personenvereinigung im der Behordenentscheidung vorangegan-
genen Geschaftsjahr erzielt hat oder, wenn die Geldbule im Hinblick auf
die in Artikel 31 Absatz 1 Buchstaben a, b, d, e, f, g und h der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014 genannten Umstande unverhaltnismaflig niedrig
ware, den Betrag von einer Million Euro*.
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Artikel 8

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September

1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 7 dieses Gesetzes geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltslibersicht wird nach der Angabe zu § 24a die folgende Angabe eingefiigt:

,§24b  Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.

In § 5 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 werden nach den Wértern ,Einstellung in das Unter-
nehmensregister die Wérter ,und zur Weiterleitung an das zentrale europaische Zu-
gangsportal” eingeflgt.

Nach § 24a wird folgender § 24b eingeflgt:

.8 24b
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Informationen nach § 124 Absatz 1 werden von der Bundesanstalt an die
Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen eu-
ropaischen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU
2023/2859 gemeldet.

(2) Die Informationen nach Absatz 1 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufligen:

1. samtliche Namen der natlrlichen oder Firmen der juristischen Person, auf die sich
die Informationen beziehen,

2. soweit verflgbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Art der Informationen nach der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7 Ab-
satz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegierten
Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

In § 40 Absatz 1 Satz 1 werden die Wérter ,au’erdem unverztglich, jedoch nicht vor
ihrer Verdffentlichung“ durch die Worter ,gleichzeitig mit der Veroffentlichung® ersetzt
und nach den Wortern ,Einstellung in das Unternehmensregister” die Worter ,und zur
Weiterleitung an das zentrale europaische Zugangsportal“ eingefiigt.

In § 41 Absatz 1 Satz 3 Satz 3 werden die Worter ,aulderdem unverztiglich, jedoch
nicht vor ihrer Verdéffentlichung,” durch die Wérter ,gleichzeitig mit der Veroffentlichung®
ersetzt und nach den Wortern ,Einstellung in das Unternehmensregister” die Worter
»und zur Weiterleitung an das zentrale europaische Zugangsportal“ eingeflgt.

In § 46 Absatz 2 Satz 2 werden die Wérter ,au’erdem unverztglich, jedoch nicht vor
ihrer Veroffentlichung® durch die Wérter ,gleichzeitig mit der Verdffentlichung” ersetzt
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und nach den Wortern ,Einstellung in das Unternehmensregister” die Worter ,und zur
Weiterleitung an das zentrale europaische Zugangsportal® eingefligt.

In § 49 Absatz 1 Satz 1 und Absatz 2 Satz 1 werden jeweils nach dem Wort ,Bundes-
anzeiger” die Woérter ,und im zentralen europaischen Zugangsportal“ eingefigt.

In § 50 Absatz 1 Satz 2 und § 51 Absatz 2 werden jeweils die Woérter ,aullerdem un-
verzuglich, jedoch nicht vor ihrer Verdéffentlichung” durch die Wérter ,gleichzeitig mit
der Veroffentlichung® ersetzt und nach den Wértern ,Einstellung in das Unternehmens-
register® die Worter ,und zur Weiterleitung an das zentrale europaische Zugangsportal*
eingefugt.

In § 114 Absatz 1 Satz 4 werden die Wérter ,,auRerdem unverziglich, jedoch nicht vor
Veroffentlichung der Bekanntmachung nach Satz 2,“ durch die Wérter ,gleichzeitig mit
der offentlichen Zurverfligungstellung nach Satz 1“ ersetzt und nach den Wértern ,Ein-
stellung in das Unternehmensregister* die Worter ,und zur Weiterleitung an das zent-
rale europaische Zugangsportal® eingefiigt.

In § 115 Absatz 1 Satz 4 werden die Woérter ,aulderdem unverzuglich, jedoch nicht vor
Veroffentlichung der Bekanntmachung nach Satz 2“ durch die Wérter ,gleichzeitig mit
der offentlichen Zurverfigungstellung nach Satz 1“ ersetzt und nach den Wértern ,Ein-
stellung in das Unternehmensregister” die Wérter ,und zur Weiterleitung an das zent-
rale europaische Zugangsportal“ eingeflgt.

In § 116 Absatz 2 Satz 3 werden die Wérter ,,auRerdem unverziglich, jedoch nicht vor
Veroffentlichung der Bekanntmachung nach Satz 2 durch die Wérter ,gleichzeitig mit
der offentlichen Zurverfigungstellung nach Absatz 1 Satz 1“ ersetzt und nach den Woér-
tern ,Einstellung in das Unternehmensregister” die Worter ,und zur Weiterleitung an
das zentrale europaische Zugangsportal® eingefligt.

Dem § 124 wird folgender Absatz 5 angefugt:

»,(5) Fur Informationen nach Absatz 1 gilt § 24b.*

Artikel 9

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September

1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 8 dieses Gesetzes geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1.

§ 24b Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU 2023/2859
gemeldet:

1. Informationen nach § 124 Absatz 1 und

2. Informationen nach § 125 Absatz 1, die sich auf die Verordnung (EU) Nr. 596/2014
beziehen.”
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2. Nach § 125 Absatz 5 wird folgender Absatz 5a eingefuigt:

»,(5a) Fur Informationen nach Absatz 1 gilt § 24b.*

Artikel 10

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September
1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 9 dieses Gesetzes geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. § 24b wird wie folgt gefasst:

»8 24b
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfigbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fur Informationen nach § 73 Absatz 1 Satz 4.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Firmen des Marktbetreibers, auf den sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Marktbetreibers,

c) die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

d) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

e) weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 87a Absatz 7 der Richt-
linie 2014/65/EU, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegierten
Verordnung gefordert werden.

(38) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-

stabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern eine solche nicht bereits vorhanden ist.
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(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch tber das
Melde- und Veroffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU 2023/2859
gemeldet:

1. Informationen nach § 124 Absatz 1,

2. Informationen nach § 125 Absatz 1, die sich auf die Verordnung (EU) Nr. 596/2014
beziehen,

3. Informationen nach § 125 Absatz 1, die sich auf die Verordnung (EU) 2015/2365
beziehen,

4. Informationen nach § 73 Absatz 2 und § 126 Absatz 1.
(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Gbermitteln und

ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. samtliche Namen der nattrlichen oder Firmen der juristischen Person, auf die sich
die Informationen beziehen,

2. soweit verfugbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7
Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegier-
ten Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

§ 73 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 4 wird das Wort ,unverzlglich“ durch die Wérter ,gleichzeitig mit der
Veroffentlichung” ersetzt.

bb) Folgender Satz wird angeflgt:

,Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 an die Bundesanstalt
gelten die Anforderungen des § 24b Absatz 2 bis 4.¢

b) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Die Bundesanstalt veroffentlicht MaRnahmen nach den Absatzen 1 und 2 unver-
ziglich und Gbermittelt diese den zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaa-
ten der Européischen Union und der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum sowie der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde wobei bei der Ubermittlung an die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehoérde die Anforderungen des § 24b Absatz 5 und 6 gelten.”

Nach § 76 Absatz 1a wird folgender Absatz 1b eingefligt:
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»(1b) Wird bei der Zulassung eines Finanzinstruments zum Handel an einem KMU-
Wachstumsmarkt ein Zulassungsdokument im Sinne des Absatzes 1 Nummer 3, 2.
Halbsatz 1. Alternative oder ein Prospekt nach Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 2.
Alternative veroffentlicht, hat der Emittent das Zulassungsdokument oder den Prospekt
gleichzeitig mit der Verdffentlichung an die das Unternehmensregister fihrende Stelle
als Sammelstelle fUr das zentrale europaische Zugangsportal zu Ubermitteln. Die Emit-
tenten stellen auRerdem sicher, dass die Finanzberichterstattung nach Absatz 1 Num-
mer 4 und die Informationen nach Absatz 1 Nummer 6 im zentralen europaischen Zu-
gangsportal zuganglich gemacht werden.*

In § 124 Absatz 5 und § 125 Absatz 5a wird jeweils die Angabe ,§ 24b“ durch die
Angabe ,§ 24b Absatz 5 und 6“ ersetzt.

Dem § 126 Absatz 6 wird folgender Satz angeflgt:

,Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 2 gelten die Anforderungen des §
24b Absatz 5 und 6.”

Artikel 11

Anderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung

Die Wertpapierhandelsanzeigeverordnung vom 13. Dezember 2004 (BGBI. | S. 3376),

die zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354)
geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

2.

In der Inhaltsibersicht wird die Angabe zu § 6 aufgehoben.

In § 3 Absatz 2 werden die Woérter ,Die Bundesanstalt kann die Mdglichkeit eroffnen,”
durch die Worter ,Auf Verlangen der Bundesanstalt ist” ersetzt.

§ 6 wird aufgehoben.
§ 8 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 1 wird das Wort ,vorgesehenen® gestrichen.

b) In Nummer 2 wird das Wort ,vorgesehene* gestrichen.

Artikel 12

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und - Orga-

nisationsverordnung

Die Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung vom 17. Ok-

tober 2017 (BGBI. | S. 3566), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 30. September
2022 (BGBI. | S. 1603) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

Nach § 13 werden die folgenden §§ 14 bis 21 eingeflgt:
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.S 14

Sachkunde des Mitarbeiters in der Anlageberatung

(1) Mitarbeiter in der Anlageberatung im Sinne des § 87 Absatz 1 des Wertpapier-
handelsgesetzes miussen die fur die Erbringung der Anlageberatung erforderliche
Sachkunde haben. Sie ist kontinuierlich zu wahren und regelmaRig auf den neuesten
Stand zu bringen. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Uberprift die Sach-
kunde jedes Mitarbeiters mindestens einmal jahrlich unter Berticksichtigung von Ver-
anderungen der gesetzlichen Anforderungen und seines Angebots an Wertpapier-
dienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen, Finanzinstrumenten und struktu-
rierten Einlagen.

(2) Die Sachkunde umfasst insbesondere Kenntnisse in folgenden Sachgebieten
und ihre praktische Anwendung:

Kundenberatung:

a)

Bedarfsermittiung,
L6sungsmoglichkeiten,
Produkterstellung und -information und

Serviceerwartungen des Kunden, Besuchsvorbereitung, Kundenkontakte,
Kundengesprach, Kundenbetreuung;

rechtliche Grundlagen:

a)

b)

c)

Vertragsrecht,

Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes und des Kapitalanlagegesetz-
buchs, die bei der Anlageberatung oder der Anbahnung einer Anlageberatung
zu beachten sind, und

Verwaltungsvorschriften, die von der Bundesanstalt zur Konkretisierung von §
64 Absatz 3 und 4 des Wertpapierhandelsgesetzes erlassen worden sind;

Fachliche Grundlagen:

a)

Funktionsweise des Finanzmarktes einschliellich der Auswirkungen des Fi-
nanzmarktes auf den Wert und die Preisbildung von Finanzinstrumenten so-
wie des Einflusses von wirtschaftlichen Kennzahlen oder von regionalen, na-
tionalen oder globalen Ereignissen auf die Markte und auf den Wert von Fi-
nanzinstrumenten,

Merkmale, Risiken und Funktionsweise der Finanzinstrumente einschlief3lich
allgemeiner steuerlicher Auswirkungen fir Kunden im Zusammenhang mit
den Geschaften, der Bewertung von fur die Finanzinstrumente relevanten Da-
ten sowie der spezifischen Marktstrukturen, Handelsplatze und der Existenz
von Sekundarmarkten,

Wertentwicklung von Finanzinstrumenten einschlie3lich der Unterschiede zwi-
schen vergangenen und zukinftigen Wertentwicklungsszenarien und die
Grenzen vorausschauender Prognosen,

Grundztige der Bewertungsgrundsatze flr Finanzinstrumente,
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e) Kosten und Gebuhren, die fur den Kunden im Zusammenhang mit den Finan-
zinstrumenten insgesamt anfallen und die in Bezug auf die Anlageberatung
und andere damit zusammenhangende Dienstleistungen entstehen,

f)  Grundzige des Portfoliomanagements einschliel3lich der Auswirkungen der
Diversifikation bezogen auf individuelle Anlagealternativen und

g) Aspekte des Marktmissbrauchs und der Bekdmpfung der Geldwasche.

(3) Die Sachkunde umfasst dartiber hinaus die Kenntnis der internen Anweisun-
gen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die der Einhaltung der in Absatz 2
Nummer 2 Buchstabe b und c genannten Vorschriften dienen.

(4) Die nach Absatz 2 Nummer 3 erforderlichen Kenntnisse missen sich auf die
Arten von Finanzinstrumenten beziehen, die das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men anbietet oder die Gegenstand der Anlageberatung durch den Mitarbeiter sein kén-
nen.

(5) Die nach Absatz 2 erforderliche praktische Anwendung bedeutet, dass der
Mitarbeiter durch seine vorherige Tatigkeit erfolgreich nachgewiesen hat, dass er in der
Lage ist, die Anlageberatung zu erbringen. Der Mitarbeiter muss diese vorherige Tatig-
keit mindestens Uber einen Zeitraum von sechs Monaten, gerechnet auf der Basis von
Vollzeitdquivalenten, ausgeubt haben. Die vorherige Tatigkeit kann auch in einer Ta-
tigkeit in der Anlageberatung unter der Aufsicht eines anderen Mitarbeiters bestehen,
wenn Intensitat und Reichweite der Aufsicht im angemessenen Verhaltnis zu den
Kenntnissen und praktischen Anwendungen des beaufsichtigten Mitarbeiters stehen
und der beaufsichtigende Mitarbeiter

1. mit der Anlageberatung betraut ist,

2. die dafur und fur eine Aufsicht notwendige Sachkunde hat,

3. die notwendigen Mittel fir eine Aufsicht zur Verfigung hat und

4. die Anlageberatung gegeniber dem Kunden verantwortlich erbringt.

Die Tatigkeit unter Aufsicht nach Satz 3 darf nicht langer als Gber einen Zeitraum von
vier Jahren ausgelibt werden.

(6) Die nach den Absatzen 1 bis 5 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

(7) Die Absatze 1 bis 6 gelten fur die Sachkunde von Mitarbeitern von Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen entsprechend, wenn diese Mitarbeiter strukturierte
Einlagen an Kunden verkaufen oder Kunden uber solche beraten.

§ 15
Sachkunde des Vertriebsmitarbeiters

(1) Vertriebsmitarbeiter im Sinne des § 87 Absatz 2 des Wertpapierhandelsgeset-
zes mussen die fur ihre Tatigkeit erforderliche Sachkunde haben. Sie ist kontinuierlich
zu wahren und regelmafig auf den neuesten Stand zu bringen. Das Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen Uberprift die Sachkunde jedes Mitarbeiters mindestens einmal
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jahrlich unter Berlcksichtigung von Veranderungen der gesetzlichen Anforderungen
und seines Angebots an Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistun-
gen, Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen.

(2) Die Sachkunde umfasst insbesondere Kenntnisse in folgenden Sachgebieten
und ihre praktische Anwendung:

1. rechtliche Grundlagen:

a) Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes tUber Merkmale und Umfang von
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen und

b) Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes und des Kapitalanlagegesetz-
buchs, die bei der Erteilung von Informationen Uber Finanzinstrumente, struk-
turierte Einlagen sowie der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen an Kunden von Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen zu beachten sind;

2. fachliche Grundlagen:

a) Kenntnisse und ihre praktische Anwendung nach § 14 Absatz 2 Nummer 3
Buchstabe a bis d und g, jeweils auch in Bezug auf strukturierte Einlagen, und

b) Kenntnisse Uber die Summe der Kosten und Gebuhren, die fir den Kunden
im Zusammenhang mit den Geschéaften anfallen und die im Zusammenhang
mit der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapierneben-
dienstleistungen entstehen.

(3) Die Sachkunde umfasst dartiber hinaus die Kenntnis der internen Anweisun-
gen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die der Einhaltung der in Absatz 2
Nummer 1 genannten Vorschriften dienen.

(4) Die nach Absatz 2 Nummer 2 erforderlichen Kenntnisse missen sich auf die
Arten von Finanzinstrumenten, strukturierten Einlagen, Wertpapierdienstleistungen
und Wertpapiernebendienstleistungen beziehen, die Gegenstand der Erteilung von In-
formationen durch den Mitarbeiter sein kdnnen.

(5) Die nach Absatz 2 erforderliche praktische Anwendung bedeutet, dass der
Mitarbeiter durch seine vorherige Tatigkeit erfolgreich nachgewiesen hat, dass er in der
Lage ist, Informationen Uber Finanzinstrumente, strukturierte Einlagen, Wertpapier-
dienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen zu erteilen. Der Mitarbeiter
muss diese vorherige Tatigkeit mindestens Uber einen Zeitraum von sechs Monaten,
gerechnet auf der Basis von Vollzeitaquivalenten, ausgetibt haben. Die vorherige Ta-
tigkeit kann auch in einer Tatigkeit der Erteilung von Informationen Uber Finanzinstru-
mente, strukturierte Einlagen, Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienst-
leistungen unter der Aufsicht eines anderen Mitarbeiters bestehen, wenn Intensitat und
Reichweite der Aufsicht im angemessenen Verhaltnis zu den Kenntnissen und prakti-
schen Anwendungen des beaufsichtigten Mitarbeiters stehen und der beaufsichtigende
Mitarbeiter

1. mitder Erteilung von Informationen Uber Finanzinstrumente, strukturierte Einlagen,
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen betraut ist,

2. die dafur und fur eine Aufsicht notwendige Sachkunde hat,

3. die notwendigen Mittel fir eine Aufsicht zur Verfigung hat und
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4. die Erteilung von Informationen Uber Finanzinstrumente, strukturierte Einlagen,
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen gegeniber
dem Kunden verantwortlich erbringt.

Die Tatigkeit unter Aufsicht nach Satz 3 darf nicht langer als Gber einen Zeitraum von
vier Jahren ausgelbt werden.

(6) Die nach den Absatzen 1 bis 5 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

§ 16
Sachkunde des Mitarbeiters in der Finanzportfolioverwaltung

(1) Mitarbeiter in der Finanzportfolioverwaltung im Sinne des § 87 Absatz 3 des
Wertpapierhandelsgesetzes missen die fir ihre Tatigkeit erforderliche Sachkunde ha-
ben. Sie ist kontinuierlich zu wahren und regelmafig auf den neuesten Stand zu brin-
gen. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Uberprift die Sachkunde jedes Mit-
arbeiters mindestens einmal jahrlich unter Bertcksichtigung von Veranderungen der
gesetzlichen Anforderungen und seines Angebots an Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen, Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen.

(2) Die Sachkunde umfasst insbesondere Kenntnisse und ihre praktische Anwen-
dung nach § 14 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a und, soweit es § 64 Absatz 3 des
Wertpapierhandelsgesetzes betrifft, Buchstabe ¢ sowie Nummer 3, jeweils auch in Be-
zug auf strukturierte Einlagen, mit der MalRgabe, dass auf diejenigen Finanzinstru-
mente, strukturierten Einlagen und Geschafte abzustellen ist, die Gegenstand der Fi-
nanzportfolioverwaltung des Mitarbeiters sein kdnnen.

(3) Die Sachkunde umfasst darliber hinaus insbesondere Kenntnisse in den fol-
genden Sachgebieten und ihre praktische Anwendung:

1. rechtliche Grundlagen: Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes und des Ka-
pitalanlagegesetzbuchs, die bei der Finanzportfolioverwaltung oder der Anbah-
nung einer Finanzportfolioverwaltung zu beachten sind;

2. fachliche Grundlagen:
a) Portfoliomanagement und
b) Portfolioanalyse.

(4) Die Sachkunde umfasst daruber hinaus die Kenntnis der internen Anweisun-
gen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die der Einhaltung der in Absatz 3
Nummer 1 genannten Vorschriften sowie der Verwaltungsvorschriften dienen, die von
der Bundesanstalt zur Konkretisierung von § 64 Absatz 3 des Wertpapierhandelsge-
setzes erlassen worden sind.

(5) Die nach den Absatzen 2 und 3 erforderliche praktische Anwendung bedeutet,
dass der Mitarbeiter durch seine vorherige Tatigkeit erfolgreich nachgewiesen hat,
dass er in der Lage ist, die Finanzportfolioverwaltung zu erbringen. Der Mitarbeiter
muss diese vorherige Tatigkeit mindestens Uber einen Zeitraum von sechs Monaten,
gerechnet auf der Basis von Vollzeitaquivalenten, ausgetibt haben. Die vorherige Ta-
tigkeit kann auch in einer Tatigkeit in der Finanzportfolioverwaltung unter der Aufsicht
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eines anderen Mitarbeiters bestehen, wenn Intensitat und Reichweite der Aufsicht im
angemessenen Verhaltnis zu den Kenntnissen und praktischen Anwendungen des be-
aufsichtigten Mitarbeiters stehen und der beaufsichtigende Mitarbeiter

1.  mit der Finanzportfolioverwaltung betraut ist,

2. die dafur und fur eine Aufsicht notwendige Sachkunde hat,

3. die notwendigen Mittel fir eine Aufsicht zur Verfigung hat und

4. die Finanzportfolioverwaltung gegentiber dem Kunden verantwortlich erbringt.

Die Tatigkeit unter Aufsicht nach Satz 3 darf nicht langer als Uber einen Zeitraum von
vier Jahren ausgelbt werden.

(6) Die nach den Absatzen 1 bis 5 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

§ 17
Sachkunde des Vertriebsbeauftragten

(1) Vertriebsbeauftragte im Sinne des § 87 Absatz 4 des Wertpapierhandelsge-
setzes mussen die flir ihre Tatigkeit erforderliche Sachkunde haben. Sie ist kontinuier-
lich zu wahren und regelmaRig auf den neuesten Stand zu bringen. Das Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen uberprift die Sachkunde jedes Mitarbeiters mindestens
einmal jahrlich unter Berlcksichtigung von Veranderungen der gesetzlichen Anforde-
rungen und seines Angebots an Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienst-
leistungen, Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen.

(2) Fur die Anforderungen an die Sachkunde gilt § 14 Absatz 2, 3 und 5, jeweils
auch in Bezug auf strukturierte Einlagen, entsprechend mit der Mal3gabe, dass auf
diejenigen Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen, Finanzin-
strumente, strukturierten Einlagen und Geschéfte abzustellen ist, fur die der Mitarbeiter
Vertriebsvorgaben ausgestaltet, umsetzt oder Gberwacht.

(3) Die Sachkunde umfasst dartiber hinaus insbesondere die Kenntnis der ge-
setzlichen Anforderungen an Vertriebsvorgaben sowie deren Ausgestaltung, Umset-
zung und Uberwachung.

(4) Die nach den Absatzen 1 bis 3 erforderliche Sachkunde muss durch Ab-
schluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibun-
gen, durch Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter
Weise nachgewiesen sein.

§18
Sachkunde des Compliance-Beauftragten
(1) Der Compliance-Beauftragte im Sinne des § 87 Absatz 5 des Wertpapierhan-

delsgesetzes muss die fur seine Tatigkeit erforderliche Sachkunde haben. Er hat die
erforderliche Sachkunde nach Satz 1 kontinuierlich zu wahren und anhand geeigneter
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FortbildungsmalRnahmen regelmaRig auf den neuesten Stand zu bringen. Die Sach-
kunde umfasst insbesondere Kenntnisse in folgenden Sachgebieten und ihre prakti-
sche Anwendung:

1.

rechtliche Kenntnisse:

a)

f)

Kenntnisse der Rechtsvorschriften, die vom Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapier-
nebendienstleistungen einzuhalten sind,

Kenntnisse der Verwaltungsvorschriften, die von der Bundesanstalt zur Kon-
kretisierung des Wertpapierhandelsgesetzes erlassen worden sind,

Kenntnisse der Anforderungen und Ausgestaltung angemessener Prozesse
von Wertpapierdienstleistungsunternehmen zur Verhinderung und zur Aufde-
ckung von Verstolen gegen aufsichtsrechtliche Bestimmungen,

Kenntnisse der Aufgaben und Verantwortlichkeiten und Befugnisse der Com-
pliance-Funktion und des Compliance-Beauftragten,

soweit Mitarbeiter des Wertpapierdienstleistungsunternehmens aufgrund ihrer
Tatigkeit Kenntnis von Insiderinformationen im Sinne des Artikels 7 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
16. April 2014 Gber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur
Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der
Kommission (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1) in der jeweils geltenden Fas-
sung erlangen konnen, Kenntnisse der Handelsuberwachung und der Vor-
schriften des Abschnitts 3 des Wertpapierhandelsgesetzes und

soweit von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wertpapierdienstleis-
tungen mit Auslandsbezug erbracht werden, Kenntnisse der hierbei zu beach-
tenden besonderen rechtlichen Anforderungen;

fachliche Kenntnisse:

a)

b)

Kenntnisse der Grundzlige der Organisation und Zustandigkeiten der Bundes-
anstalt,

Kenntnisse samtlicher Arten von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapier-
nebendienstleistungen, die durch das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
erbracht werden, sowie der von ihnen ausgehenden Risiken,

Kenntnisse der Funktionsweisen und Risiken der Arten von Finanzinstrumen-
ten, in denen das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wertpapierdienst-
leistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen erbringt,

Erkennen mdglicher Interessenkonflikte und ihrer Ursachen und

Kenntnisse verschiedener Ausgestaltungsmaoglichkeiten von Vertriebsvorga-
ben sowie der Aufbau- und Ablauforganisation des Wertpapierdienstleistungs-
unternehmens und von Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Allgemei-
nen.

(2) Die nach Absatz 1 erforderliche Sachkunde muss durch Abschluss- oder Ar-
beitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbeschreibungen, durch
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Schulungs- oder Weiterbildungsnachweise oder in anderer geeigneter Weise nachge-
wiesen sein.

§19
Berufsqualifikation als Sachkundenachweis

Die erforderliche Sachkunde gilt insbesondere durch die folgenden Berufsqualifi-

kationen und deren Vorlaufer- oder Nachfolgeberufe als nachgewiesen:

1.

fur die Sachkunde im Sinne des § 14 Absatz 2, auch in Verbindung mit § 14 Absatz
7,des § 15 Absatz 2, § 16 Absatz 2 und § 17 Absatz 2 ein Abschlusszeugnis eines
wirtschaftswissenschaftlichen Studiengangs der Fachrichtung Banken, Finanz-
dienstleistungen oder Kapitalmarkt (Hochschul- oder Fachhochschulabschluss o-
der gleichwertiger Abschluss), wenn dartber hinaus eine fachspezifische Berufs-
praxis nachgewiesen werden kann, die gewahrleistet, dass der Mitarbeiter den an
die Sachkunde zu stellenden Anforderungen genugt;

fur die Sachkunde im Sinne des § 14 Absatz 2, auch in Verbindung mit § 14 Absatz
7, 8§ 16 Absatz 2 und § 17 Absatz 2 Gber Nummer 1 hinaus:

a) Abschlusszeugnis als Bank- oder Sparkassenbetriebswirt oder -wirtin einer
Bank- oder Sparkassenakademie oder

b) Abschlusszeugnis als Sparkassenfachwirt oder -wirtin (Sparkassenakademie)
oder Bankfachwirt oder -wirtin (Sparkassenakademie),

c) Abschlusszeugnis als Geprufter Bankfachwirt oder Geprifte Bankfachwirtin,
Fachwirt oder -wirtin fir Finanzberatung (IHK), Investment-Fachwirt oder -wir-
tin (IHK), Fachberater oder -beraterin fir Finanzdienstleistungen (IHK) oder
als Geprufter Fachwirt oder Geprifte Fachwirtin flr Versicherungen und Fi-
nanzen sowie

d) Abschlusszeugnis als Bank- oder Sparkassenkaufmann oder -frau, Invest-
mentfondskaufmann oder -frau oder als Kaufmann oder -frau fir Versicherun-
gen und Finanzen Fachrichtung Finanzdienstleistungen,

soweit bei diesen Ausbildungen die in § 14 Absatz 2, auch in Verbindung mit § 14
Absatz 7, genannten Kenntnisse vermittelt werden;

Uber Nummer 1 hinaus fur die Sachkunde im Sinne des § 15 Absatz 2 die Ab-
schlusszeugnisse nach Nummer 2 Buchstabe a bis d, soweit bei diesen Ausbil-
dungen die in § 15 Absatz 2 genannten Kenntnisse vermittelt werden;

Sachkunde im Sinne des § 18 Absatz 1 Satz 2:

a) Abschlusszeugnis eines Studiums der Rechtswissenschaft, wenn dartber hin-
aus eine fachspezifische Berufspraxis nachgewiesen werden kann, die ge-
wahrleistet, dass der Mitarbeiter den an die Sachkunde zu stellenden Anfor-
derungen gendgt,

b) Abschlusszeugnis nach Nummer 1, wenn dartber hinaus eine fachspezifische
Berufspraxis nachgewiesen werden kann, die gewahrleistet, dass der Mitar-
beiter den an die Sachkunde zu stellenden Anforderungen genlgt, oder

c) Abschlusszeugnis nach Nummer 2 Buchstabe a.
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§ 20

Anerkennung auslandischer Berufsbefahigungsnachweise im Rahmen der Niederlas-
sungsfreiheit

(1) Als Nachweis der erforderlichen Sachkunde nach den § 14 Absatz 2, auch in
Verbindung mit § 14 Absatz 7, § 15 Absatz 2, § 16 Absatz 2, § 17 Absatz 2 oder § 18
Absatz 1 Satz 2 werden auch Befahigungs- und Ausbildungsnachweise anerkannt, die

1. von einer zustandigen Stelle eines anderen Mitgliedstaats der Europaischen Union
oder eines anderen Vertragsstaats des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum ausgestellt oder anerkannt worden sind und

2. in dem Staat, in dem sie ausgestellt wurden, erforderlich sind, um als Mitarbeiter
einer Wertpapierfirma im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie
2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 tber
Markte fir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 349; L 74 vom 18.3.2015, S. 38; L 188
vom 13.7.2016, S. 28; L 273 vom 8.10.2016, S. 35; L 64 vom 10.3.2017, S. 116),
die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2016/1034 (ABI. L 175 vom 30.6.2016, S. 8)
geandert worden ist, mit einer vergleichbaren Tatigkeit betraut zu werden.

(2) Ist die Ausubung der Tatigkeit in dem anderen Mitglied- oder Vertragsstaat
nicht durch Rechts- oder Verwaltungsvorschrift an eine bestimmte Berufsqualifikation
gebunden, kann die Sachkunde durch jedes andere geeignete Dokument, insbeson-
dere Abschluss- oder Arbeitszeugnisse, gegebenenfalls in Verbindung mit Stellenbe-
schreibungen, nachgewiesen werden.

§ 21
Zuverlassigkeit

Die erforderliche Zuverlassigkeit nach § 87 Absatz 1 bis 4, jeweils auch in Verbin-
dung mit § 96, oder § 87 Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes hat in der Regel
nicht, wer in den letzten finf Jahren vor Beginn der Tatigkeit wegen eines Verbrechens
oder wegen Diebstahls, Unterschlagung, Erpressung, Betruges, Untreue, Geldwasche,
Urkundenfalschung, Hehlerei, Wuchers, einer Insolvenzstraftat, einer Steuerhinterzie-
hung oder aufgrund des § 119 des Wertpapierhandelsgesetzes oder des § 38 des
Wertpapierhandelsgesetzes in der bis zum 2. Januar 2018 geltenden Fassung rechts-
kraftig verurteilt worden ist.”

Der bisherige § 14 wird § 22.

Artikel 13

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung

Die Wertpapierdienstleistungs-Prifungsverordnung vom 17. Januar 2018 (BGBI. | S.

140), die durch Artikel 6 des Gesetzes vom 12. Dezember 2019 (BGBI. | S. 2637) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 11 Absatz 1 Satz 1 Nummer 27 wird wie folgt gefasst:
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,27. die Einhaltung der Anforderungen nach § 87 des Wertpapierhandelsgesetzes, ins-
besondere im Hinblick darauf, dass die mit der Anlageberatung betrauten Mitar-
beiter, die Vertriebsmitarbeiter, die mit der Finanzportfolioverwaltung betrauten
Mitarbeiter, die Vertriebsbeauftragten und die Compliance-Beauftragten nach
§ 87 Absatz 1 bis 5 des Wertpapierhandelsgesetzes sachkundig sind und Uber
die fur die Tatigkeit erforderliche Zuverlassigkeit verfugen;*.

Der Fragebogen gemal} § 18 Absatz 1 WpDPV der Anlage (zu § 18 Absatz 1) wird wie
folgt geandert:

a) Nummer 22 wird aufgehoben.

b) Nummer 22a wird Nummer 22 und die Angabe ,§ 87 Abs. 1 S. 1, Abs. 2-4 S. 1,
Abs. 5 S. 1 WpHG; §§ 1, 1a, 1b, 2, 3, 6 WpHGMaAnzV* wird durch die Woérter
,8 87 Absatz 1 bis 5 WpHG; §§ 14, 15, 16, 17, 18, 21 WpDVerOV* ersetzt.

c) Nummer 22b wird aufgehoben.
Artikel 14

Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes

Das Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz vom 20. Dezember 2001 (BGBI. | S.

3822), das zuletzt durch Artikel 8 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr.
354) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltslibersicht wird nach der Angabe zu § 9 folgende Angabe eingefiigt:

»§ 9a Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.
§ 1 Absatz 5 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

»oie hat ihre Entscheidung zu veréffentlichen und gleichzeitig der Bundesanstalt zu
ubermitteln, wobei die Anforderungen nach § 9a Absatz 2 und 3 zu beachten sind.”

Nach § 9 wird folgender § 9a eingefugt:

»8 9a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfigbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fUr Informationen nach § 1 Absatz 5, § 10 Absatz 4, § 14
Absatz 3 und § 27 Absatz 3.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht
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vorgeschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Firmen des Unternehmens, auf das sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Unternehmens,

c) die GroRenklasse des Unternehmens nach der aufgrund von Artikel 7 Absatz
4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegierten
Verordnung,

d) den Wirtschaftszweig oder die Wirtschaftszweige der wirtschaftlichen Tatig-
keiten des Unternehmens nach Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe e der Verord-
nung (EU) 2023/2859,

e) die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

f) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

g) weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 16a Absatz 5 der Richt-
linie 2004/25/EU, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegierten
Verordnung gefordert werden.

(38) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern eine solche nicht bereits vorhanden ist.”

§ 10 wird wie folgt geandert:
a) Dem Absatz 3 wird folgender Satz angeflgt:

,Gleichzeitig mit der Verdéffentlichung ist die Entscheidung nach Absatz 1 Satz 1

der Bundesanstalt zu Ubermitteln, wobei die Anforderungen nach § 9a Absatz 2

und 3 zu beachten sind.”

b) Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 werden die Wérter ,und der Bundesanstalt® gestrichen.

bb) In Satz 2 werden die Wérter ,im Hinblick auf die Geschaftsfihrungen der in
Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 und 2 erfassten Borsen® gestrichen.

§ 14 Absatz 3 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Der Bieter hat der Bundesanstalt die zu verdéffentlichende Angebotsunterlage gleich-
zeitig mit der Bekanntgabe im Internet nach Satz 1 Nummer 1 zu Gbermitteln, wobei
die Anforderungen nach § 9a Absatz 2 und 3 zu beachten sind.”

§ 27 Absatz 3 Satz 3 wird wie folgt gefasst:

,0er Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft haben der Bundesanstalt die
zu verdffentlichende Stellungnahme gleichzeitig mit der Bekanntgabe im Internet nach
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§ 14 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 mitzuteilen, wobei die Anforderungen nach § 9a Absatz
2 und 3 zu beachten sind.”

§ 35 Absatz 1 Satz 4 wird wie folgt gefasst:

,8 10 Absatz 2, 3 Satz 3 und 4 und Absatz 4 bis 6 gilt entsprechend.”

§ 60 Absatz 1 Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

»4. entgegen § 10 Absatz 3 Satz 4 oder Absatz 4 Satz 1, jeweils auch in Verbindung

mit § 35 Absatz 1 Satz 4, eine Veroffentlichung nicht, nicht richtig, nicht vollstandig
oder nicht rechtzeitig Gbersendet,".

Artikel 15

Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt durch

Artikel 10 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) gedndert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1.

In § 1 Absatz 1 Satz 2 werden die Wérter ,bezeichneten Artikel“ durch die Warter
,bezeichneten Art* ersetzt.

§ 4 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Dies gilt nicht fur ein &ffentliches Angebot im Inland von Wertpapieren mit einem
Gesamtgegenwert im Europaischen Wirtschaftsraum von weniger als 100 000
Euro.”

b) In Satz 4 werden die Wérter ,Verpflichtungen nach den Satzen 1 und 2 gelten®
durch die Wérter ,Verpflichtung nach Satz 1 gilt“ ersetzt und die Woérter ,oder
wesentliche Anlegerinformationen nach § 301 des Kapitalanlagegesetzbuchs
veroffentlicht werden mussen® gestrichen.

In § 5 Absatz 2 wird die Angabe ,Absatz 3" durch die Angabe ,Absatz 2“ ersetzt.

In § 6 Satz 1 werden nach den Wértern ,§§ 4 und 5 ist” die Worter ,auf ein Angebot

von Wertpapieren, deren Gesamtgegenwert im Europaischen Wirtschaftsraum eine

Million Euro oder mehr betragt, wobei diese Untergrenze Uber einen Zeitraum von zwolf

Monaten zu berechnen ist,“ eingeflgt.

In § 7 Absatz 1 und 6 wird jeweils die Angabe ,und 2“ gestrichen.

In § 9 Absatz 4 werden nach der Angabe ,Absatz 5“ die Angabe ,Unterabsatz 1“ und
nach dem Wort ,Buchstabe“ die Angabe ,ba) (iii),” eingefugt.

In § 15 Absatz 1 werden die Wérter ,,oder Satz 2“ gestrichen.
§ 18 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 3 wird wie folgt geandert:
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b)
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aa) In Satz 1 werden die Worter ,ein hinreichend begriindeter Verdacht besteht"
durch die Wérter ,Anhaltspunkte bestehen® ersetzt.

bb) In Satz 7 wird das Wort ,spatestens” gestrichen.
Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 3 werden die Worter ,ein hinreichend begriindeter Verdacht besteht"
durch die Wérter ,Anhaltspunkte bestehen® ersetzt.

bb) In Satz 4 werden die Wérter ,einen hinreichend begrindeten Verdacht* durch
die Wérter ,Anhaltspunkte“ ersetzt.

Absatz 5 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 2 werden die Worter ,,Besteht ein hinreichend begrindeter Verdacht*
durch die Worter ,Bestehen Anhaltspunkte® ersetzt.

bb) In Satz 3 werden die Wérter ,hinreichend begrindetem Verdacht® durch das
Wort ,Anhaltspunkten” ersetzt.

§ 21 Absatz 1 und 2 wird wie folgt gefasst:

»(1) Anerkannte Sprache im Sinne des Artikels 1 Absatz 4 Unterabsatz 2 und Ab-

satz 5 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2017/1129 ist die englische Sprache.

(2) Anerkannte Sprache im Sinne des Artikels 27 der Verordnung (EU) 2017/1129

sind die deutsche und die englische Sprache.*

§ 22 wird wie folgt geandert:

a)

b)

c)

d)

Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) In Satz 1 wird das Wort ,ist* durch die Woérter ,sowie Nachtrage sind“ ersetzt.
bb) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Dies gilt entsprechend flr die Hinterlegung der endgtiltigen Bedingungen des
Angebots, von einheitlichen Registrierungsformularen einschlieRlich deren
Anderungen sowie Dokumenten nach Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe da) (iii)
und db) (iii) und Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe ba) (iii) der Verordnung
(EU) 2017/1129.°

Absatz 2 wird aufgehoben.
Absatz 3 wird Absatz 2 und wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 wird das Wort ,wird“ durch die Worter ,sowie gebilligte Nachtrage
werden® ersetzt.

bb) In Satz 3 werden die Worter ,gebilligte Nachtrage und einheitliche
Registrierungsformulare einschlieRlich deren Anderungen“ durch die Wérter
,die in Absatz 1 Satz 2 genannten Dokumente mit der Malkgabe, dass die
Aufbewahrungsfrist mit dem Ablauf des 31. Dezembers des Kalenderjahres
beginnt, in dem das Dokument hinterlegt wurde” ersetzt.

Absatz 4 wird Absatz 3.
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11. Nach § 24 Absatz 4 Nummer 33 wird folgende Nummer 33a eingefugt:

,33a. einen Nachtrag verdffentlicht, mit dem eine neue Art von Wertpapier einge-

fuhrt wird, flr das die erforderlichen Informationen nicht in den Basisprospekt auf-
genommen worden sind, es sei denn, dies ist notwendig, um die Kapitalanforde-
rungen nach Unionsrecht oder nationalem Recht zur Umsetzung von Unionsrecht
zu erfullen,”.

Artikel 16

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt durch
Artikel 15 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 12 Absatz 2 Nummer 5 wird wie folgt gefasst:

»9.

er sich ausschlieBlich auf Grund von Angaben in der Zusammenfassung nach
Artikel 7 der Verordnung (EU) 2017/1129 samt etwaiger Ubersetzungen ergibt, es
sei denn, die Zusammenfassung ist irreflihrend, unrichtig oder widerspruchlich,
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, oder sie
enthalt, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird,
nicht alle nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 in Verbindung mit den Absatzen
5 bis 7 Buchstabe a bis d und Absatz 8 der Verordnung (EU) 2017/1129 erforder-
lichen Basisinformationen; im Falle der Zusammenfassung eines EU-Folgepros-
pekts und eines EU-Wachstumsemissionsprospekts richtet sich die Vollstandig-
keit der relevanten Informationen nach Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 in Verbin-
dung mit Absatz 12a Unterabsatz 3 Buchstabe c¢ der Verordnung (EU)
2017/1129.

2. § 24 Absatz 4 wird wie folgt geandert:

a)

b)

In Nummer 3 werden die Worter ,Artikel 7 Absatz 1 bis 8, 10 und 11“ durch die
Worter ,Artikel 7 Absatz 1 bis 8, 10, 11 und 12a"“ ersetzt.

Die Nummern 14 und 15 werden wie folgt gefasst:

»14. einen EU-Folgeprospekt veroffentlicht, ohne zu den in Artikel 14a Absatz 1
der Verordnung (EU) 2017/1129 genannten Personen zu gehdéren, oder einen
EU- Folgeprospekt veroffentlicht, der die nach Artikel 14a der Verordnung
(EU) 2017/1129 vorgeschriebenen Angaben nicht oder nicht in der vorge-
schriebenen Weise enthalt,

15. einen EU-Wachstumsemissionsprospekt veroffentlicht, ohne zu den in Artikel
15a Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 genannten Personen zu geho-
ren, oder einen EU-Wachstumsemissionsprospekt veroffentlicht, der die nach
Artikel 15a der Verordnung (EU) 2017/1129 vorgeschriebenen Angaben nicht
oder nicht in der vorgeschriebenen Weise enthalt,”.
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Artikel 17

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt durch
Artikel 16 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a) Die Angabe zu § 3 wird aufgehoben.

b) Die Angabe zu § 6 wird aufgehoben.

§ 3 wird aufgehoben.

§ 4 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

c)

In Satz 1 wird die Angabe ,§ 3 Nummer 2“ durch die Wérter ,Artikel 3 Absatz 2 der
Verordnung (EU) 2017/1129" ersetzt.

Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Die Verpflichtung nach Satz 1 gilt nicht:

1.

fur ein 6ffentliches Angebot im Inland von Wertpapieren mit einem Gesamtge-
genwert im Européischen Wirtschaftsraum von weniger als 100 000 Euro, be-
rechnet Uber einen Zeitraum von zwolf Monaten und in entsprechender An-
wendung von Artikel 3 Absatz 2c der Verordnung (EU) 2017/1129,

fur Emittenten, deren Aktien bereits zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen sind,

fur Kreditinstitute oder

wenn fur die Wertpapiere ein Basisinformationsblatt nach der Verordnung
(EU) 1286/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. No-
vember 2014 Uber Basisinformationsblatter fir verpackte Anlageprodukte flr
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (ABI. L 352 vom
9.12.2014, S. 1; L 358 vom 13.12.2014, S. 50), die durch die Verordnung (EU)
2023/2869 (ABI. L vom 20.12.2023) geandert worden ist, verdffentlicht werden
muss.*

Die Satze 3 und 4 werden aufgehoben.

4. § 6 wird aufgehoben.

Artikel 18

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt durch
Artikel 17 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:
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1. In der Inhaltsubersicht wird die Angabe zu § 23 wie folgt gefasst:

.8 23 Meldungen zum zentralen européaischen Zugangsportal®.

2. § 23 wird wie folgt gefasst:

.S 23
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

Die Informationen nach Artikel 21a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU)
2017/1129 sind der Bundesanstalt unter Beachtung der Vorgaben nach Artikel 21a Ab-
satz 1 und 2 dieser Verordnung, in der jeweils geltenden Fassung, ausschlielich elekt-
ronisch Uber das Melde- und Veréffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden.
Die Meldepflichtigen sind verpflichtet, sich hierfir einen Zugang zum Melde- und Ver-
6ffentlichungssystem der Bundesanstalt einzurichten.”

Artikel 19

Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes

Das Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juni 2005 (BGBI. | S. 1698), das zuletzt durch
Artikel 18 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.  § 23 wird wie folgt gefasst:

.S 23
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfigbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fur Informationen nach Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz
1 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2023/2631, in der jeweils geltenden Fassung.

(2) Die Informationen nach Artikel 21a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung
(EU) 2017/1129 und nach Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) 2023/2631 sind der Bundesanstalt unter Beachtung der Vorgaben nach Ar-
tikel 21a Absatz 1 und 2 der Verordnung (EU) 2017/1129, in der jeweils geltenden
Fassung, und nach Artikel 15a Absatz 1 und 2 der Verordnung (EU) 2023/2631, in der
jeweils geltenden Fassung, ausschlie3lich elektronisch tber das Melde- und Veroffent-
lichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichtigen sind verpflichtet,
sich hierfir einen Zugang zum Melde- und Veréffentlichungssystem der Bundesanstalt
einzurichten.”

2. § 24a Absatz 2 wird wie folgt geéndert:

a) Nach der Nummer 13 werden folgende Nummern 14 bis 16 eingefligt:
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entgegen Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz 1 eine Ubermittlung an die zu-
standige Sammelstelle nicht oder nicht rechtzeitig vornimmt,

entgegen Artikel 15a Absatz 1 Unterabsatz 2 Informationen an die zustandige
Sammelstelle Gbermittelt die nicht den Anforderungen entsprechen,

entgegen Artikel 15a Absatz 2 keine Rechtstragerkennung ausstellen lasst,”.

b) Die bisherige Nummer 14 wird Nummer 17.

Artikel 20

Anderung des Bérsengesetzes

Das Boérsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBI. | S. 1330, 1351), das zuletzt durch Artikel
11 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

In der Inhaltsibersicht wird die Angabe ,§ 22a Synchronisierung von im Geschaftsver-
kehr verwendeten Uhren* aufgehoben.

§ 3 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

aa)

bb)

Die Satze 1 bis 3 werden wie folgt gefasst:

,Die Borsenaufsichtsbehorde kann, auch ohne besonderen Anlass, bei der
Borse, bei dem Boérsentrager, bei Ubergeordneten Unternehmen und, soweit
Aktivitaten und Prozesse ausgelagert wurden, bei Auslagerungsunternehmen
sowie, soweit dies zur Erflllung ihrer Aufgaben erforderlich ist, bei Handels-
teilnehmern, mittelbaren Handelsteilnehmern und bei den Emittenten der zum
regulierten Markt zugelassenen Wertpapiere Prifungen vornehmen; sie kann
ihnen gegenliber zudem die Durchfiihrung einer Prifung auf Kosten des je-
weiligen Borsentragers oder, im Falle von Handelsteilnehmern, mittelbaren
Handelsteilnehmern und Emittenten, auf Kosten des jeweiligen Anordnungs-
adressaten durch einen geeigneten, im Einvernehmen mit der Bdrsenauf-
sichtsbehérde durch den Anordnungsadressaten zu bestellenden externen
Prufer anordnen. Die Borsenaufsichtsbehérde kann von jedermann Aus-
kiinfte, die Vorlage von Unterlagen oder sonstigen Daten und die Uberlassung
von Kopien verlangen sowie Personen laden und vernehmen, soweit dies zur
Erfillung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Die Bdrsenaufsichtsbehdrde kann
verlangen, dass die Ubermittlung der Auskiinfte und Unterlagen auf automati-
siert verarbeitbaren Datentragern erfolgt.”

Satz 4 wird wie folgt geéndert:

aaa) Im Satzteil vor Nummer 1 werden die Woérter ,in diesen Fallen“ durch
die Worter ,zur Aufklarung, ob bdrsenrechtliche Vorschriften oder An-
ordnungen verletzt werden oder sonstige Missstande drohen oder vor-
liegen, welche die ordnungsmaRige Durchfihrung des Handels an der
Borse oder die Bérsengeschaftsabwicklung beeintrachtigen kénnen,*
ersetzt.
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bbb) In Nummer 5 werden die Wérter ,§ 33 Absatz 1a Satz 1 durch die
Worter ,§ 80 Absatz 2 Satz 1 ersetzt.

b) In Absatz 5 Satz 2 werden die Woérter ,verhindern oder Missstande*“ durch die Woér-
ter ,unterbinden oder Missstande zu verhindern oder zu beseitigen® ersetzt.

§ 5 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 3 Satz 3 werden die Woérter ,der Auslagerung sowie ihren Vollzug® durch
die Worter ,einer wesentlichen Auslagerung und deren Vollzug sowie wesentliche
Anderungen und schwerwiegende Vorfalle im Rahmen von bestehenden wesent-
lichen Auslagerungen, die einen Einfluss auf die ordnungsgemafe Durchfiihrung
des Handels an der Boérse oder die Bérsengeschaftsabwicklung haben kénnen,*
ersetzt.

b) Absatz 4 wird wie folgt geandert:
aa) In Nummer 2 wird das Wort ,und“ am Ende gestrichen.

bb) In Nummer 3 wird der Punkt am Ende durch ein Komma und das Wort ,und*®
ersetzt.

cc) Folgende Nummer 4 wird angefugt:

»4. sicherzustellen, dass jede von ihm getragene Bérse mindestens drei ak-
tive Mitglieder oder Nutzer hat, die die Moglichkeit haben, mit allen an-
deren zum Zwecke der Preisbildung in Verbindung zu treten.”

c) Der Absatz 4b wird wie folgt gefasst:

»(4b) Der Borsentrager muss Uber Systeme und Verfahren verfligen, um

1. sicherzustellen, dass er die in Artikel 22b der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
festgelegten Standards fir die Datenqualitat erflllt,

2. Auftrage abzulehnen, die die im Voraus festgelegten Grenzen fir Volumina
und Kurse Uberschreiten oder eindeutig irrtimlich zustande kamen.”

In § 7 Absatz 3 werden die Woérter ,Abs. 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Abs. 4 Satz 9 und 10
und Abs. 9" durch die Worter ,Absatz 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Absatz 4 Satz 9 bis 11 und
Absatz 9“ ersetzt.

§ 10 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 Satz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,§ 2a Abs. 1 Nr. 7* durch die Worter ,§ 3 Absatz
1 Satz 1 Nummer 7“ ersetzt.

bb) In Nummer 4 wird die Angabe ,Abs. 4“ durch die Angabe ,Absatz 10“ ersetzt.
b) Absatz 2 wird aufgehoben.
c) Absatz 3 wird Absatz 2.

In § 19 Absatz 9 Satz 1 wird die Angabe ,§ 9 durch die Woérter ,Artikel 26 der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit § 22“ ersetzt.
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§ 22a wird aufgehoben.
§ 24 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 2 Satz 3 wird die Angabe ,§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8" durch die Wérter ,§ 2
Absatz 8 Satz 1 Nummer 8“ ersetzt.

b) Absatz 2a wird aufgehoben.

c) In Absatz 2b werden nach dem Wort ,mitzuteilen” die Wérter ,und auf ihrer Inter-
netseite Angaben zu den Umstanden, die zur Einstellung oder Beschrankung des
Handels fihren und die Grundsatze fur die Festlegung der wichtigsten technischen
Parameter, die dazu verwendet werden, zu verdéffentlichen eingefugt.

In § 25 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 werden nach dem Wort ,zeitweilig“ die Woérter ,auf-
grund einer Notfallsituation® eingefiigt.

Nach § 26b Satz 1 wird folgender Satz eingefugt:

,Die Borse kann flr den Handel in einer Aktie die gleiche angemessene Grolie der

kleinstmoglichen Preisanderung festlegen wie ein Handelsplatz in einem Drittstaat, so-

fern dieser Handelsplatz in Bezug auf die Liquiditat der Aktie der wichtigste Markt ist

und die Aktie eine internationale Wertpapierkennnummer hat, die

1. aullerhalb des Europaischen Wirtschaftsraums vergeben wurde, oder

2. im Europaischen Wirtschaftsraum vergeben wurde, und die Aktie an diesem Han-
delsplatz in der Landeswahrung des Drittstaats oder in einer anderen nicht dem
europaischen Wirtschaftsraum zuzuordnenden Wahrung im Sinne des Artikels 23
Absatz 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gehandelt wird.*

§ 26f Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Eine Boérse, an der Warenderivate oder Derivate von Emissionszertifikaten gehandelt

werden, muss Verfahren einrichten, um ungeordneten Handel zu verhindern und zu

korrigieren, geordnete Preis- und Abrechnungsbedingungen zu férdern und die Effizi-

enz der Markte sicherzustellen (Positionsmanagementkontrollen).*

In § 26g werden nach dem Wort ,deren” die Wérter ,Auftrage fir* eingefiigt.

§ 50 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 2 Nummer 1 Buchstabe a werden die Woérter ,oder Satz 3“ durch ein
Komma und die Wérter ,Satz 2 oder Satz 4“ ersetzt.

b) Absatz 5 wird wie folgt geandert:
aa) Nummer 1 wird wie folgt gedndert:
aaa) Die Buchstaben d bis g werden wie folgt gefasst:
,d) Artikel 8a Absatz 1,
e) Artikel 8a Absatz 2,

f)  Artikel 8b,
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Artikel 10 Absatz 1“.

bbb) Die folgenden Buchstaben h bis m werden angeflgt:

.h)
)
j)

Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1,
Artikel 11 Absatz 1a Unterabsatz 2,

Artikel 11 Absatz 1b Unterabsatz 2,

Artikel 11 Absatz 3 Unterabsatz 4,

Artikel 11a Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 oder

Artikel 11a Absatz 1 Unterabsatz 4“.

bb) Nummer 3 wird wie folgt geandert:

aaa) Die Buchstaben b bis g werden wie folgt gefasst:

+D)

f)

Artikel 5 Absatz 1 die dort genannte Ausnahme nicht aussetzt,

Artikel 5 Absatz 7 die dort genannten Systeme und Verfahren
nicht einrichtet,

Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 1 eine Genehmigung nicht
oder nicht rechtzeitig einholt oder auf dort genannte Regelungen
nicht, nicht richtig, nicht vollstandig, nicht in der vorgeschriebenen
Weise oder nicht rechtzeitig hinweist,

Artikel 10 Absatz 2 nicht in der vorgeschriebenen Weise Zugang
zu den betreffenden Vorkehrungen gewahrt,

Artikel 12 Absatz 1 eine dort genannte Information nicht, nicht
richtig, nicht vollstandig, nicht in der vorgeschriebenen Weise o-
der nicht rechtzeitig offenlegt,

Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 1 in Verbindung mit Absatz 2 eine
dort genannte Angabe nicht, nicht richtig, nicht in der vorgeschrie-
benen Weise oder nicht rechtzeitig offenlegt,”.

bbb) Die folgenden Buchstaben h bis m werden eingeflgt:

+N)

j)

Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 in Verbindung mit Absatz
2 keinen diskriminierungsfreien Zugang zu den dort genannten
Informationen sicherstellt,

Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 2 die Datenpolitik der Of-
fentlichkeit nicht oder nicht in der vorgeschriebenen Weise zur
Verfugung stellt,

Artikel 22 Absatz 2 und 3 in Verbindung mit Artikel 2 und 5 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/577 der Kommission vom 13.
Juni 2016 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des
Europaischen Parlaments und des Rates Uber Markte fir Finan-
zinstrumente durch technische Regulierungsstandards flr den
Mechanismus zur Begrenzung des Volumens und die
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Bereitstellung von Informationen flr Transparenz- und andere
Berechnungen (ABI. L 087 vom 31.3.2017, S. 174; L 264 vom
13.10.2017, S. 25) die dort genannten Daten nicht fir einen Zeit-
raum von mindestens drei Jahren speichert,

Artikel 22a Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 5 bis 8, Artikel 22b
Absatz 1 und 3 und den in Absatz 3 genannten technischen Re-
gulierungsstandards die dort genannten Daten nicht, nicht richtig,
nicht vollstandig, nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht
rechtzeitig Ubermittelt,

Artikel 22¢ Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 2 nicht die fur die
Aufzeichnung des Datums und der Uhrzeit meldepflichtiger Ereig-
nisse die im Geschaftsverkehr verwendeten Uhren synchroni-
siert,

Artikel 25 Absatz 2 die dort genannten Daten nicht fir mindestens
funf Jahre bereithalt,”.

Die bisherigen Buchstaben h bis q werden die Buchstaben n bis w.

Artikel 21

Weitere Anderung des Borsengesetzes

Das Bérsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBI. | S. 1330, 1351), das zuletzt durch
Artikel 20 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

In der Inhaltstbersicht wird nach der Angabe zu § 48a folgende Angabe eingefugt:

,§ 48b

Transparenzanforderungen bei dem Handel von Aktien in Freiverkehren, deren Emittenten tber Mehrstimm-
rechtsaktienstrukturen verfigen®.

§ 17 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) Nummer 4 wird aufgehoben.

b)

In Nummer 5 werden die Woérter ,deren Laufzeit nicht bestimmt ist, gestrichen.

§ 38 Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Der Emittent teilt den beabsichtigten Zeitpunkt und die Merkmale fir die Auf-
nahme der Notierung von zum regulierten Markt zugelassener Wertpapiere (Einfih-
rung) der Geschaftsfiihrung mit. Das Nahere regelt die Bérsenordnung.*

§ 39 wird wie folgt geandert:

a) Die Absatze 2 und 3 werden wie folgt gefasst:

»(2) Die Geschéaftsfuhrung hat die Zulassung im Sinne des Absatzes 1 auch

auf Antrag des Emittenten zu widerrufen. Bei Wertpapieren im Sinne des § 2 Ab-
satz 2 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes ist ein Widerruf nur zu-

lassig, wenn
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1. bei Antragstellung unter Hinweis auf den Antrag eine Unterlage tber ein An-
gebot zum Erwerb aller Wertpapiere, die Gegenstand des Antrags sind, nach
den Vorschriften des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes veréffent-
licht wurde,

2. die Wertpapiere weiterhin zugelassen sind

a) an einer anderen inlandischen Boérse zum Handel im regulierten Markt
oder

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Giber den Europaischen Wirtschafts-
raum zum Handel an einem organisierten Markt, sofern fir einen Widerruf
der Zulassung zum Handel an diesem Markt Nummer 1 entsprechende
Voraussetzungen gelten,

3. die Wertpapiere weiterhin zum Handel an einem KMU-Wachstumsmarkt
a) im Inland einbezogen oder

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Giber den Europaischen Wirtschafts-
raum zugelassen

sind, sofern fur eine Kiindigung der Einbeziehung oder einen Widerruf der Zu-
lassung zum Handel an diesem Markt Nummer 1 entsprechende Vorausset-
zungen gelten, oder

4. Uber das Vermogen des Emittenten ein Insolvenzverfahren eréffnet wurde.

(3) Im Fall des Absatzes 2 Satz 2 Nummer 1 darf das Angebot nicht von Be-
dingungen abhangig gemacht werden. Auf die Angebotsunterlage ist § 11 des
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes mit der Malgabe entsprechend an-
zuwenden, dass diese keine Angaben nach Absatz 2 Satz 2 Nummer 5 zu enthal-
ten hat. Auf das Angebot ist § 31 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegeset-
zes mit der MalRgabe entsprechend anzuwenden, dass die Gegenleistung in einer
Geldleistung in Euro bestehen und mindestens dem gewichteten durchschnittli-
chen inlandischen Borsenkurs der Wertpapiere wahrend der letzten sechs Monate
vor der Verdéffentlichung nach § 10 Absatz 1 Satz 1 oder § 35 Absatz 1 Satz 1 des
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes entsprechen muss. Haben beson-
dere Umstande den Boérsenkurs dieses Zeitraums derart beeinflusst, dass dieser
zur Bestimmung einer angemessenen Gegenleistung ungeeignet ist, so ist der Bie-
ter zur Zahlung einer Gegenleistung verpflichtet, die dem anhand einer Bewertung
des Emittenten ermittelten Wert des Unternehmens entspricht. Besondere Um-
stande liegen insbesondere vor, wenn

1. der Emittent entgegen Artikel 17 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
oder einer entsprechenden Vorschrift des anwendbaren auslandischen
Rechts eine Insiderinformation, die ihn unmittelbar betrifft, nicht so bald wie
madglich verdffentlicht oder in einer Mitteilung nach Artikel 17 Absatz 1 dieser
Verordnung oder einer entsprechenden Vorschrift des anwendbaren auslan-
dischen Rechts eine unwahre Insiderinformation, die ihn unmittelbar betrifft,
veroffentlicht hat, oder

2. der Emittent oder der Bieter in Bezug auf die Wertpapiere, die Gegenstand
des Antrags sind, gegen das Verbot der Marktmanipulation nach Artikel 15 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 verstol3en hat,
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und sich die in den Nummern 1 und 2 bezeichneten Versté3e auf den nach Satz 3
errechneten Durchschnittskurs wesentlich ausgewirkt haben. Satz 4 gilt entspre-
chend, wenn flir die Wertpapiere des Emittenten, auf die sich das Angebot bezieht,
wahrend der letzten sechs Monate vor der Veroéffentlichung nach § 10 Absatz 1
Satz 1 oder § 35 Absatz 1 Satz 1 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegeset-
zes an weniger als einem Drittel der Bérsentage Borsenkurse festgestellt worden
sind und mehrere nacheinander festgestellte Bérsenkurse um mehr als 5 Prozent
voneinander abweichen. Die Hohe der Gegenleistung wird auf Antrag durch das
Gericht nach den Vorschriften des Spruchverfahrensgesetzes bestimmt. Ist ein An-
trag auf Bestimmung der Angemessenheit der Gegenleistung durch das Gericht
gestellt worden, so kann das Angebot nach Absatzes 2 Satz 2 Nummer 1 binnen
zwei Monaten nach dem Tage angenommen werden, an dem die Entscheidung im
Bundesanzeiger bekanntgemacht worden ist.”

In Absatz 5 Satz 3 werden die Worter ,den Widerruf‘ durch die Worter ,das Wider-
rufsverfahren” ersetzt.

In § 41 Absatz 1 werden die Wérter ,und die Einflhrung” gestrichen.

Dem § 48 wird folgender Absatz 6 angeflgt:

,(6) Der Borsentrager darf die Einbeziehung der Aktien eines Emittenten zum Han-

del in den Freiverkehr nicht mit der Begriindung verhindern, dass die Gesellschaft eine
Struktur mit Mehrstimmrechtsaktien nach § 135a des Aktiengesetzes eingeflihrt hat.”

§ 48a wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 im Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,Der Borsentra-
ger kann einen Freiverkehr* die Woérter ,oder ein Segment eines Freiverkehrs*
eingefugt.

bb) In Nummer 6 wird das Wort ,und“ am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
cc) In Nummer 7 wird der Punkt am Ende durch das Wort ,und” ersetzt.
dd) Folgende Nummer 8 wird angeflgt:

,8. der Bdrsentrager sieht fur den Fall, dass der Emittent die Einbeziehung
von Wertpapieren zum Handel an dem KMU-Wachstumsmarkt kindigt,
den § 39 Absatz 2 bis 6 entsprechende Vorschriften vor.*

Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefugt:

»(1a)Handelt es sich bei dem KMU-Wachstumsmarkt um ein Segment eines
Freiverkehrs, so sind zusatzlich zu den in Absatz 1 genannten Vorrausetzungen
die folgenden Anforderungen zu erfullen:

1. das als KMU-Wachstumsmarkt registrierte Segment des Freiverkehrs ist ein-
deutig von den anderen vom Borsentrager betriebenen Segmenten des Frei-
verkehrs getrennt; insbesondere tragt das Segment einen anderen Namen,
besitzt ein anderes Regelwerk, verwendet eine andere Marketingstrategie,
weist eine andere Medienprasenz auf und besitzt eine spezifisch zugewiesene
Handelsplatz-Identifikationsnummer;
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2. die in dem speziellen KMU-Wachstumsmarktsegment getatigten Geschafte
sind klar von anderem Marktgeschehen innerhalb der anderen Segmente des
Freiverkehrs zu unterscheiden und

3. auf Ersuchen der Borsenaufsichtsbehdrde werden vom Betreiber des Freiver-
kehrs ein umfassendes Verzeichnis der in dem betreffenden KMU-Wachs-
tumsmarktsegment notierten Instrumente sowie alle von der zustandigen Be-
hérde gegebenenfalls angeforderten Informationen Uber die Funktionsweise
des KMU-Wachstumsmarktsegments vorgelegt.”

c) In Absatz 2 Satz 1 werden nach der Angabe ,Absatz 1“ die Angabe ,oder 1a“ ein-
geflgt.

Nach § 48a wird folgender § 48b eingeflgt:

,§ 48b

Transparenzanforderungen bei dem Handel von Aktien in Freiverkehren, deren Emit-
tenten Uber Mehrstimmrechtsaktienstrukturen verfligen

(1) Bodrsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, der als KMU-Wachstumsmarkt
registriert ist, machen die Einbeziehung von Aktien von Emittenten, die Gber eine Mehr-
stimmrechtsaktienstruktur verfligen, davon abhangig, dass die nach Absatz 3 genann-
ten Angaben in das nach § 48a Absatz 1 Nummer 3 geforderte Dokument aufgenom-
men werden, sofern kein Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU) 2017/1129 oder
EU-Wachstumsemissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung (EU) 2017/1129
veroffentlicht wird. Samtliche Anderungen der nach Absatz 3 geforderten Angaben sind
in dem Jahresfinanzbericht nach Artikel 78 Absatz 2 Buchstabe g der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 2017/565 der Kommission, zu veroéffentlichen.

(2) Bodrsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, der nicht als KMU-Wachstums-
markt registriert ist, machen die Einbeziehung von Aktien von Emittenten, die Uber eine
Mehrstimmrechtsaktienstruktur verfligen, davon abhangig, dass die nach Absatz 3 ge-
nannten Angaben in das nach den Regeln des nicht als KMU-Wachstumsmarkt re-
gistrierten Freiverkehrs geforderte Zulassungsdokument aufgenommen werden, sofern
kein Prospekt nach Artikel 6 der Verordnung (EU) 2017/1129 oder EU-Wachstums-
emissionsprospekt nach Artikel 15a der Verordnung (EU) 2017/1129 verdffentlicht wird.
Diese Verpflichtung gilt nur, sofern der Emittent ein nach den Regeln des nicht als
KMU-Wachstumsmarkt registrierten Freiverkehrs gefordertes Zulassungsdokument
veroffentlicht. Sofern der Emittent nach inlandischem Recht zur regelmaRigen Finanz-
berichterstattung verpflichtet ist, stellt der Bérsentrager, der den nicht als KMU-Wachs-
tumsmarkt registrierten Freiverkehr betreibt, sicher, dass samtliche nach Absatz 3 ge-
forderten Angaben in der Finanzberichterstattung veréffentlichen werden, sofern diese
nicht bereits in den nach Satz 1 geforderten Dokumenten verdffentlicht wurden. Zudem
hat ein Emittent, der nach inlandischem Recht der Pflicht zur regelmafigen Finanzbe-
richterstattung unterliegt, sémtliche Anderungen an den nach Absatz 3 geforderten An-
gaben in der Finanzberichterstattung zu veroffentlichen.

(3) Die in den Absatzen 1 und 2 genannten Angaben umfassen detaillierte Anga-
ben zu Folgendem:

1. zur Aktienstruktur der Gesellschaft unter Angabe der verschiedenen Aktiengattun-
gen, einschlieBlich der nicht zum Handel zugelassenen Aktien, und fir jede Akti-
engattung, den mit den Aktien verbundenen Rechten und Pflichten und ihres
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prozentualen Anteils am Gesamtkapital oder der Gesamtzahl der Aktien sowie der
Gesamtzahl der von den Aktien reprasentierten Stimmrechte;

2. zujeder etwaigen Beschrankung firr die Ubertragung der Aktien, einschlieBlich der
Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, die der Gesellschaft bekannt sind und
die solche Beschrankungen nach sich ziehen kénnten;

3. zu jeder etwaigen Beschrankung der Stimmrechte der Aktien, einschlieRlich der
Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, die der Gesellschaft bekannt sind und
die solche Beschrankungen nach sich ziehen kénnten;

4. zur ldentitdt der Inhaber von Mehrstimmrechtsaktien, die mehr als 5 Prozent der
Stimmrechte aller Aktien der Gesellschaft ausmachen, sowie gegebenenfalls der
natdrlichen oder juristischen Personen, die zur Ausibung von Stimmrechten in de-
ren Namen berechtigt sind, sofern sie jeweils der Gesellschaft bekannt sind; fur
den Fall, dass es sich bei den Anteilseignern oder den zur Austibung des Stimm-
rechts in ihrem Namen berechtigten Personen um natirliche Personen handelt,
erfordert die Offenlegung ihrer Identitat fir die Zwecke des Buchstabens d nur die
Angabe ihrer Namen.

(4) Bodrsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, stellen sicher, dass sie von den
Emittenten mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem Freiverkehr gehan-
delt werden, entsprechend der Delegierten Verordnung (EU) Nr. XXXX/YYYY der Kom-
mission Uber das Vorliegen solcher Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien unterrichtet
werden.

(5) Borsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, stellen sicher, dass die Aktien
von Gesellschaften mit Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien, die an dem multilatera-
len Handelssystem gehandelt werden, entsprechend der Delegierten Verordnung (EU)
Nr. XXXX/YYYY der Kommission eindeutig als solche gekennzeichnet werden.”

Artikel 22

Weitere Anderung des Bérsengesetzes

Das Borsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBI. | S. 1330, 1351), das zuletzt durch
Artikel 21 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltstbersicht wird nach der Angabe zu § 10 folgende Angabe eingefiigt:

,§10a  Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.
2. § 6 Absatz 6 wird wie folgt gefasst:

,(6) Der Trager der Borse hat den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden
Beteiligung an dem Tréager, das Erreichen, das Uber- oder das Unterschreiten der Be-
teiligungsschwellen von 20 Prozent, 33 Prozent und 50 Prozent der Stimmrechte oder
des Kapitals sowie die Tatsache, dass der Trager Tochterunternehmen eines anderen
Unternehmens wird oder nicht mehr ist, wenn er von der Anderung dieser Beteiligungs-
verhaltnisse Kenntnis erlangt, unverziiglich auf seiner Internetseite zu verdffentlichen.
Er hat die die nach Satz 1 verdffentlichungspflichtigen Tatsachen gleichzeitig mit der
Veroffentlichung der Bérsenaufsichtsbehdrde anzuzeigen. Bei der Anzeige nach Satz
2 gelten die Anforderungen des § 10a Absatz 2 und 3.
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Nach § 10 wird der folgende § 10a eingefugt:

.8 10a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Boérsenaufsichtsbehorde ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer
2 der Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zent-
ralen europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfug-
bare, fir Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informa-
tionen (ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fur Informationen nach § 6 Absatz 6 sowie § 25
Absatz 1 und Absatz 1a.

(2) Fur Meldungen an die Bdrsenaufsichtsbehorde als Sammelstelle gelten die
folgenden Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:
a) alle Firmen des Borsentragers, auf den sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung des Boérsentragers,

c) im Fall von Informationen nach § 6 Absatz 6 die GroRRenklasse des Unterneh-
mens nach Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe d der genannten Verordnung,

d) die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 87a Absatz 7 der Richt-
linie 2014/65/EU, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegierten
Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b miUssen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern eine solche nicht bereits vorhanden ist. Die Borsenaufsichtsbehtrde kann
Vorgaben dazu machen, auf welchem Ubermittlungsweg Informationen einzureichen
sind.

(4) Die Informationen nach § 50a Absatz 2 Satz 11 werden von der Borsenauf-
sichtsbehdrde an die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) als
Betreiberin des zentralen europaischen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz
1 der Verordnung (EU 2023/2859 gemeldet.

(5) Die Informationen nach Absatz 4 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufligen:
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1. alle Namen der natirlichen oder Firmen der juristischen Person, auf die sich die
Informationen beziehen,

2. soweit verfugbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7
Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegier-
ten Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”
4. § 25 Absatz 1b wird wie folgt gefasst:

,(1b) Die Borsenaufsichtsbehdérde und die Bundesanstalt sind von einer Ausset-
zung oder Einstellung des Handels nach Absatz 1 oder 1a gleichzeitig mit der Verof-
fentlichung in Kenntnis zu setzen. Bei der Mitteilung gelten die Anforderungen des §
10a Absatz 2 und 3.°

5. Nach § 48a Absatz 1a wird folgender Absatz 1b eingefligt:

»(1b)Wird bei der Einbeziehung eines Finanzinstruments zum Handel an einem
KMU-Wachstumsmarkt ein Einbeziehungsdokument im Sinne des Absatzes 1 Nummer
3, 2. Halbsatz 1. Alternative oder ein Prospekt nach Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz
2. Alternative veroffentlicht, hat der Emittent das Einbeziehungsdokument oder den
Prospekt gleichzeitig mit der Verdffentlichung an die das Unternehmensregister fih-
rende Stelle als Sammelstelle fur das zentrale europaische Zugangsportal zu Ubermit-
teln. Die Emittenten stellen aulierdem sicher, dass die Finanzberichterstattung nach
Absatz 1 Nummer 4 und die Informationen nach Absatz 1 Nummer 6 im zentralen eu-
ropaischen Zugangsportal zuganglich gemacht werden.*

6. Dem § 50a Absatz 2 wird folgender Satz angeflgt:

.Bei der Unterrichtung der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtbehérde nach
Satz 11 gelten ab dem 10. Januar 2030 die Anforderungen des § 10a Absatz 4 und 5.°

Artikel 23

Anderung des Vermogensanlagengesetzes

In § 2a Absatz 1 des Vermdgensanlagengesetzes vom 6. Dezember 2011 (BGBI. | S.
2481), das zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 |
Nr. 354) geandert worden ist, werden nach den Wértern ,sind nicht anzuwenden auf
Vermdgensanlagen im Sinne von § 1 Absatz 2 Nummer 3 bis 5 und 7“ die Wérter ,und auf
Anteile an einer Genossenschaft im Sinne des § 1 Genossenschaftsgesetzes* eingefligt.
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Artikel 24

Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089), das zuletzt durch Artikel
13 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1. Dem § 8 wird folgender Absatz 7 angeflgt:
»(7) Die Satzung kann vorsehen, dass Nennbetragsaktien einen geringeren Nenn-
wert haben durfen. In diesem Fall mussen sie auf mindestens einen Eurocent lauten.
Fir Stlckaktien kann die Satzung vorsehen, dass der auf die einzelne Aktie entfallende
anteilige Betrag des Grundkapitals einen Eurocent betragen darf. Im Ubrigen findet
Absatz 2 Satz 2 und 3 entsprechende Anwendung.”
2. Dem § 120a Absatz 2 wird folgender Satz angeflgt:

,Gleichzeitig mit der Veroffentlichung nach Satz 1 sind Beschluss und Vergltungssys-
tem an die das Unternehmensregister fihrende Stelle zu Gbermitteln.”

3. Dem § 130 Absatz 6 wird folgender Satz angefugt:

,Gleichzeitig mit der Veroffentlichung nach Satz 1 sind diese Informationen an die das
Unternehmensregister flihrende Stelle zu tGbermitteln.”

4. Dem § 134b Absatz 5 wird folgender Satz angefugt:

,Gleichzeitig mit der Veroffentlichung sind die Informationen nach den Absatzen 1 bis
4 an die das Unternehmensregister fuhrende Stelle zu Gbermitteln.”

5. Dem § 134c Absatz 3 wird folgender Satz angefugt:

»Gleichzeitig mit der Verdffentlichung sind die Informationen nach den Absatzen 1 und
2 an die das Unternehmensregister fuhrende Stelle zu Gbermitteln.”

6. Dem § 134d Absatz 3 wird folgender Satz angefugt:

»Gleichzeitig mit der Verdffentlichung sind die Informationen nach den Absatzen 1 und
2 an die das Unternehmensregister fuhrende Stelle zu Gbermitteln.”

Artikel 25

Anderung des Einfithrungsgesetzes zum Aktiengesetz

Dem § 5 Absatz 2 des Einflihrungsgesetzes zum Aktiengesetz vom 6. September 1965
(BGBI. I S. 1185), das zuletzt durch Artikel 14 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI.
2023 | Nr. 354) geandert worden ist, wird folgender Satz angefugt:

»3 135a Absatz 1 Satz 2 des Aktiengesetzes gilt zudem auch dann, wenn die Aktien der
Gesellschaft nach dem ... [einsetzen: Datum des Inkrafttretens dieses Gesetzes nach Arti-
kel ...] in den Handel an einem multilateralen Handelssystem nach § 2 Absatz 6 des Bor-
sengesetzes einbezogen werden, das kein Freiverkehr ist, und die Gesellschaft zu diesem
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Zeitpunkt noch nicht bérsennotiert ist und noch keine Aktien in den Handel an einem multi-
lateralen Handelssystem einbezogen hatte.”

Artikel 26

Anderung des REIT-Gesetzes

Das REIT-Gesetz vom 28. Mai 2007 (BGBI. | S. 914), das zuletzt durch Artikel 63 des
Gesetzes vom 10. August 2021 (BGBI. | S. 3436) geandert worden ist, wird wie folgt gean-

dert:

1. § 3 wird wie folgt gefasst:

a)

b)

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) REIT-Dienstleistungsgesellschaften sind Kapitalgesellschaften, an denen
die REIT-Aktiengesellschaft mindestens 25 Prozent der Anteile halt und deren Un-
ternehmensgegenstand darauf beschrankt ist,

1. entgeltliche immobiliennahe Nebentatigkeiten im Auftrag der REIT-Aktienge-
sellschaft fur Dritte zu erbringen,

2. Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1
Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanlagegesetzbuchs in, an oder auf dem di-
rekt oder indirekt gehaltenen Immobilienbestand der REIT-Aktiengesellschaft
zu betreiben und die Energie oder Energietrager entgeltlich oder unentgeltlich
an die REIT-Aktiengesellschaft, die Nutzer der Immobilien der REIT-Aktienge-
sellschaft sowie an die Nutzer der Immobilien der mit der REIT-Aktiengesell-
schaft verbundenen Unternehmen oder an Dritte zu liefern oder

3. im oder am direkt oder indirekt gehaltenen Immobilienbestand der REIT-Akti-
engesellschaft Ladestationen fir Elektromobilitat zu betreiben.”

In Absatz 7 werden nach dem Wort ,Gegenstande“ ein Komma und die Woérter
,Gegenstande zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1
Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanlagegesetzbuchs oder Gegenstande, die fir
den Betrieb von Ladestationen fur Elektromobilitat erforderlich sind,” eingefligt.

2. § 12 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) Buchstabe a wird Nummer 1 und die Angabe ,75“ durch die Angabe ,65“ er-
setzt.

bb) Buchstabe b wird Nummer 2 und die Angabe ,20“ durch die Angabe ,30“ er-
setzt.

Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) Buchstabe a wird Nummer 1 und die Angabe , 75 durch die Angabe ,65“ er-
setzt.
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bb) Buchstabe b wird Nummer 2 und die Angabe ,20“ durch die Angabe ,30“ er-
setzt.

Artikel 27

Anderung des Gesetzes liber elektronische Wertpapiere

Das Gesetz Uber elektronische Wertpapiere vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1423), das
durch Artikel 16 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 20 wird aufgehoben.
2. § 23 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a) Die Nummern 20 und 21 werden aufgehoben.

b) Die Nummern 22 bis 29 werden die Nummern 20 bis 27.
3. § 31 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Ordnungswidrig handelt, wer einer vollziehbaren Anordnung nach § 21
Absatz 2 Satz 2 zuwiderhandelt.”

b) In Absatz 2 Nummer 15 wird die Angabe ,Nummer 29 durch die Angabe ,Nummer
27 ersetzt.

Artikel 28

Anderung der Verordnung liber Anforderungen an elektronische
Wertpapierregister

§ 17 der Verordnung Uber Anforderungen an elektronische Wertpapierregister vom 24.
Oktober 2022 (BGBI. | S. 1882) wird aufgehoben.

Artikel 29

Anderung des Investmentsteuergesetzes

Das Investmentsteuergesetz vom 19. Juli 2016 (BGBI. | S. 1730), das zuletzt durch
Artikel 25 des Gesetzes vom 27. Marz 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 108) geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. Nach § 1 Absatz 2 Satz 1 wird folgender Satz eingefuigt:
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,Wenn ein Investmentvermdgen die Voraussetzungen nach § 1 Absatz 1 des Kapital-
anlagegesetzbuchs erflillt, ist es fur die Qualifikation als Investmentfonds unschadlich,
wenn das Investmentvermdgen alle oder einen Teil der von ihm gehaltenen Vermo-
gensgegenstande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet.”

In § 4 Absatz 2 Nummer 1a Satz 1 werden die Woérter ,in den Fallen des § 6 Absatz 5
Satz 1 Nummer 1“ durch die Wérter ,in den Fallen des § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 3¢
ersetzt.

§ 6 wird wie folgt geandert:

a)

b)

d)

Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 wird das Wort ,und*“ am Ende durch ein Komma ersetzt.
bb) In Nummer 2 wird der Punkt am Ende durch ein ,und“ ersetzt.

cc) Folgende Nummer 3 wird angefugt:

»3. Einkinfte nach Nummer 1 und 2, die Uber eine Personengesellschaft er-
zielt werden.”

Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 wird das Wort ,und“ am Ende durch ein Komma ersetzt.
bb) In Nummer 2 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.

cc) Die folgenden Nummern 3 und 4 werden angeflgt:

»3. Einkunfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe
cc des Einkommensteuergesetzes unabhangig davon, ob die Kapitalge-
sellschaft ihren Sitz oder ihre Geschaftsleitung im Inland hat, und

4. Einkinfte nach Nummer 1 bis 3, die Uber eine Personengesellschaft er-
zZielt werden.”

Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) Sonstige inlandische Einkiinfte sind Einkiinfte nach § 49 Absatz 1 des
Einkommensteuergesetzes mit Ausnahme der Einkunfte nach § 49 Absatz 1 Num-
mer 2 Buchstabe e des Einkommensteuergesetzes, soweit sie nicht von den Ab-
satzen 3 oder 4 erfasst werden. Abweichend von Satz 1 unterliegen inlandische
Beteiligungseinnahmen und inlandische Immobilienertrage, die zu den Einklnften
aus Gewerbebetrieb nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 des Einkommensteuergeset-
zes gehoren, der Besteuerung als sonstige inlandische Einkinfte. Die Einklnfte
aus Beteiligungen an gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personen-
gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 3 des Einkommensteuergesetzes gelten
nicht als sonstige inlandische Einkinfte nach Satz 1 in Verbindung mit § 49 Absatz
1 Nummer 2 des Einkommensteuergesetzes, soweit der Investmentfonds nach-
weist, dass sie aus einer vermogensverwaltenden Tatigkeit stammen.*

Nach Absatz 5 werden die folgenden Absatze 5a und 5b eingefligt:
»(5a)Von sonstigen inlandischen Einkilnften ist bei gewerblichen Einklinften

nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 des Einkommensteuergesetzes nur auszugehen,
wenn der Investmentfonds seine Vermdgensgegenstande aktiv unternehmerisch
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bewirtschaftet. Bei der Beteiligung an einer Mitunternehmerschaft liegt stets eine
aktive unternehmerische Bewirtschaftung vor, soweit die Gesellschaft Einkinfte
aus Gewerbebetrieb nach § 15 Absatz 1 des Einkommensteuergesetzes bezieht.
Keine aktive unternehmerische Bewirtschaftung liegt vor, soweit

1. ein Investmentfonds Gelddarlehen ausschlieBlich an Personen vergibt, die
keine Verbraucher nach § 13 des Burgerlichen Gesetzbuchs sind, und selbst
nur Kredite bis zu einer Héhe von 30 Prozent des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals aufnimmt, berech-
net auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug samtlicher direkt oder in-
direkt von den Anlegern getragener Geblhren, Kosten und Aufwendungen flr
Anlagen zur Verfigung stehen, oder

2. ein Investmentfonds Beteiligungen an Kapitalgesellschaften unmittelbar halt,
es sei denn, die Beteiligungen werden mit der Absicht erworben, nach einer
kurzfristigen Haltedauer Verauflerungsgewinne zu erzielen.

(5b) Sonstige inlandische Einklinfte sind bei inlandischen Investmentfonds in
der Rechtsform einer Investmentaktiengesellschaft auch Einklnfte, welche die In-
vestmentaktiengesellschaft oder eines ihrer Teilgesellschaftsvermdgen aus
1. der Verwaltung ihres Vermogens oder

2. der Nutzung ihres Investmentbetriebsvermdgens nach § 112 Absatz 2 Satz 1
des Kapitalanlagegesetzbuchs

erzielt.”
Dem Absatz 7 wird folgender Satz angefugt:

»2atz 3 ist nicht anzuwenden auf sonstige inlandische Einklnfte nach Absatz 5a
und 5b.”

Dem § 7 Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

,Satz 1 ist nicht anzuwenden auf sonstige inlandische Einklnfte nach § 6 Absatz 5a
und 5b.°

§ 8 wird wie folgt geandert:

a)

b)

In Absatz 1 im Satzteil vor Nummer 1 werden nach der Angabe ,§ 6 Absatz 2“ die
Woérter ,mit Ausnahme der sonstigen inlandischen Einklnfte nach § 6 Absatz 5a
und 5b* eingeflgt.

Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:
,oatz 1 ist auch auf sonstige inlandische Einklinfte anzuwenden, die bei Verein-

nahmung keinem Steuerabzug unterliegen; ausgenommen sind sonstige inlandi-
sche Einklnfte nach § 6 Absatz 5a und 5b.“

§ 10 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,sind“ die Worter ,vorbehaltlich der Satze 2
und 3* eingefugt.
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bb) Folgender Satz wird angefugt:

»oonstige inlandische Einklnfte nach § 6 Absatz 5a und 5b sind nicht steuer-
befreit.”

b) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angeflgt:
,oatz 1 ist auch auf sonstige inlandische Einklinfte anzuwenden, die bei Verein-
nahmung keinem Steuerabzug unterliegen; ausgenommen sind sonstige inlandi-
sche Einklnfte nach § 6 Absatz 5a und 5b.”

§ 15 wird wie folgt geéndert

a) Absatz 2 Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»2atz 1 Nummer 2 ist nicht anzuwenden auf Beteiligungen an
1. Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von

erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanlagege-

setzbuchs gerichtet ist,

2. Immobilien-Gesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 22 des Kapitalanla-
gegesetzbuchs,

3. Infrastruktur-Projektgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 23a des Ka-
pitalanlagegesetzbuchs und

4. OPP-Projektgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 28 des Kapitalanla-
gegesetzbuchs.*

b) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Die Voraussetzungen des Absatzes 2 gelten als erflillt, wenn die Einnah-
men aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung ohne die Einnahmen
aus Beteiligungen nach Absatz 2 Satz 2 in einem Geschaftsjahr weniger als 5 Pro-
zent der gesamten Einnahmen des Investmentfonds betragen.”

§ 26 wird wie folgt geandert:

a) Nummer 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Buchstabe g wird das Wort ,,Bewirtschaftungsgegenstande” durch das Wort
,Gegenstande® ersetzt.

bb) Buchstabe h wird wie folgt gefasst:

,h) Investmentanteile an inlandischen oder auslandischen Investmentfonds
sowie Anteile an inlandischen oder auslandischen Investmentvermdogen
nach § 1 Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs, die keine Investment-
fonds sind,*.

b) Nummer 6 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Dies gilt nicht fir Beteiligungen eines Investmentfonds an
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a) Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von
erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a des Kapitalanlagege-
setzbuchs gerichtet ist,

b) Immobiliengesellschaften,
c) Infrastruktur-Projektgesellschaften, und
d) OPP-Projektgesellschaften.*

c¢) Nummer 7a wird wie folgt gefasst:

.7a. Die Einnahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung im
Sinne des § 15 Absatz 2 Satz 1 Nummer betragen in einem Geschéftsjahr
weniger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Investmentfonds. Ein-
nahmen aus

a) der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19
Nummer 6a des Kapitalanlagegesetzbuchs, die im Zusammenhang mit
der Vermietung und Verpachtung von Immobilien stehen,

b) Beteiligungen an Gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 2 Satz 2 und
c) Investmentanteilen und Anteilen nach Nummer 4 Buchstabe h
bleiben fir die Zwecke des Satzes 1 unbericksichtigt.”

Dem § 30 Absatz 5 wird folgender Satz angefugt:

,Dies gilt nicht fir sonstige inlandische Einkinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b.*

Dem § 33 Absatz 4 wird folgender Satz angefigt:

,Die Satze 1 und 2 sind nicht anzuwenden auf sonstige inlandische Einklinfte nach § 6
Absatz 5a und 5b.”

Dem § 57 wird folgender Absatz 9 angeflgt:

»(9) § 1 Absatz 2 Satz 2 und § 26 Nummer 4 Buchstabe h und g, Nummer 6 Satz
2 und Nummer 7a in der Fassung des Artikels 1 des Gesetzes vom [einsetzen: Ausfer-
tigungsdatum und Fundstelle des vorliegenden Anderungsgesetzes] sind ab dem 1.
Januar 2026 anzuwenden. § 4 Absatz 2 Nummer 1a, § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3,
Absatz 4 Satz 1 Nummer 3 und 4, Absatz 5, 5a, 5b und Absatz 7 Satz 4, § 7 Absatz 2
Satz 2, § 8 Absatz 1 und Absatz 2 Satz 2, § 10 Absatz 1 Satz 1 und 3 und Absatz 2
Satz 2, § 15 Absatz 2 Satz 2 und Absatz 3, § 30 Absatz 5 Satz 2 sowie § 33 Absatz 4
Satz 3 in der Fassung des Artikels 1 des Gesetzes vom [einsetzen: Ausfertigungsda-
tum und Fundstelle des vorliegenden Anderungsgesetzes] sind auf Einkiinfte anzu-
wenden, die einem Investmentfonds oder Spezial-Investmentfonds in einem Ge-
schaftsjahr zuflieRen, das nach dem 31. Dezember 2025 beginnt.*
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Artikel 30

Anderung des Einkommensteuergesetzes

Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 8. Oktober

2009 (BGBI. I S. 3366, 3862), das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 27. Marz 2024
(BGBI. 2024 | Nr. 108) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 6b Absatz 10 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 wird die Angabe ,500 000“ durch die Angabe ,5 000 000“ ersetzt.

b) In Satz 4 wird die Angabe ,Absatz 5 durch die Angabe ,Absatz 6“ ersetzt.

Dem § 52 Absatz 14 wird folgender Satz angefigt:

»8 6b Absatz 10 Satz 1 in der am ... [einsetzen: Tag nach der Verkindung] geltenden
Fassung ist erstmals auf Gewinne aus der VeraulRerung von Anteilen an Kapitalgesell-

schaften anzuwenden, die in nach dem ... [einsetzen: Tag nach der Verkiindung] be-
ginnenden Wirtschaftsjahren entstanden sind.*

Artikel 31

Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes

Das Sanierungs- und Abwicklungsgesetz vom 10. Dezember 2014 (BGBI. | S. 2091),

das zuletzt durch Artikel 16 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1568) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltstibersicht wird nach der Angabe zu § 11 folgende Angabe eingeflgt:

.8 11a  Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal*.

Nach § 11 wird folgender § 11a eingeflgt:

.8 11a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfigbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1), in der jeweils geltenden Fassung, fur Informationen nach
§ 35 Absatz 1 und § 51 Absatz 3 Satz 1.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht
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vorgeschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:
a) alle Firmen des Unternehmens, auf das sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung des Unternehmens,

c) die GroRenklasse des Unternehmens nach der aufgrund von Artikel 7 Absatz
4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegierten
Verordnung,

d) die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 128a Absatz 6 der Richt-
linie 2014/59/EU, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegierten
Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern eine solche nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch tber das
Melde- und Veroéffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die Informationen nach § 66a Absatz 11, § 77 Absatz 1a, § 140 Absatz 4 und
§ 174 Absatz 2 und Absatz 3 werden von der Abwicklungsbehdrde und die Informatio-
nen nach § 38 Absatz 1 von der Aufsichtsbehdrde an die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde als Betreiberin des zentralen europaischen Zugangsportals im
Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU 2023/2859 gemeldet.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Gbermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. alle Namen der naturlichen oder Firmen der juristischen Person, auf die sich die
Informationen beziehen,

2. soweit verflgbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person,

3. die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7
Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegier-
ten Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

Dem § 35 Absatz 1 werden die folgenden Satze angefigt:

,Gleichzeitig mit der Offenlegung Ubermitteln die Unternehmen die Angaben an die
Bundesanstalt, damit diese Informationen im zentralen europaischen Zugangsportal
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zuganglich gemacht werden. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 gel-
ten die Anforderungen des § 11a Absatz 2 und 3."

Dem § 38 Absatz 1 werden die folgenden Satze angefigt:

,Die Bestellung eines vorlaufigen Verwalters macht die Aufsichtsbehérde im zentralen
europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach § 11a Ab-
satz 5.

Dem § 42 Absatz 1a wird folgender Satz angefigt:

,Sofern die Abwicklungsbehoérde eine Vorlage in beiden Sprachen verlangt, ist allein
die deutschsprachige Fassung rechtlich mafgeblich.®

Dem § 51 Absatz 3 werden die folgenden Satze angefigt:

,Gleichzeitig mit der Offenlegung Ubermitteln die Unternehmen die Angaben an die Ab-
wicklungsbehdrde, damit diese Informationen im zentralen europaischen Zugangspor-
tal zuganglich gemacht werden. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4
gelten die Anforderungen des § 11a Absatz 2 und 3.

Dem § 66a Absatz 11 werden die folgenden Satze angefugt:

,Daruber hinaus macht die Abwicklungsbehdrde die verdéffentlichten Informationen im
zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach
§ 11a Absatz 5.

Dem § 77 Absatz 1a werden die folgenden Satze angefugt:

,Die Bestellung eines Sonderverwalters nach § 86 in Verbindung mit § 87 macht die
Abwicklungsbehoérde im zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten
die Anforderungen nach § 11a Absatz 5.

In § 106 Absatz 2 Satz 2 werden die Worter ,den Antrag nach § 38 Absatz 1 Satz 2"
durch die Worter ,die Einfihrung nach § 38 Absatz 1“ ersetzt.

Dem § 140 Absatz 4 werden die folgenden Satze angeflgt:

,Daruber hinaus macht die Abwicklungsbehdrde die verdéffentlichten Informationen im
zentralen europaischen Zugangsportal zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach
§ 11a Absatz 5.”

Dem § 174 Absatz 4 werden die folgenden Satze angeflgt:

,Die nach Absatz 2 oder Absatz 3 bekannt gemachten MalRnahmen und BuRgeldent-

scheidungen macht die Abwicklungsbehdrde im zentralen europaischen Zugangsportal
zuganglich. Es gelten die Anforderungen nach § 11a Absatz 5.
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Artikel 32

Anderung der Wirtschaftspriiferordnung

Die Wirtschaftspriferordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 5. November
1975 (BGBI. | S. 2803), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 17. Januar 2024
(BGBI. 2024 | Nr. 12) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Nach § 37 Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefligt:

»(1a) Der Registerinhalt wird im zentralen europdischen Zugangsportal zuganglich
gemacht. Fur diesen Zweck Ubermittelt die Wirtschaftspriferkammer die erforderlichen
Informationen in einem datenextrahierbaren Format unter Angabe der Metadaten, die
eine ldentifizierung des Abschlussprifers oder der Prifungsgesellschaft und eine
strukturierte Verbreitung der Daten ermoglichen, an die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde.*

2. §69 wird wie folgt geandert:
a) Dem Absatz 1 werden folgende Satze angeflgt:

.Die bekanntgemachten Informationen werden im zentralen europaischen Zu-
gangsportal zuganglich gemacht. § 37 Absatz 1a Satz 2 gilt entsprechend.”

b) In Absatz 1a Satz 3 wird die Angabe ,bis 5“ durch die Angabe ,bis 7“ ersetzt.

Artikel 33

Anderung der Gewerbeordnung

Dem § 34d Absatz 11 der Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom
22. Februar 1999 (BGBI. | S. 202), die zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 17. Januar
2024 (BGBI. 2024 | Nr. 12) geandert worden ist, werden folgende Satze angefigt:
,Die bekanntgemachten Informationen werden auRerdem Uber das zentrale europaische

Zugangsportal verbreitet. § 330a Absatz 6 des Versicherungsaufsichtsgesetzes gilt ent-
sprechend.”

Artikel 34

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998
(BGBI. | S. 2776), das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI.
2023 | Nr. 411) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.  § 1 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1a wird wie folgt geandert:
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aa) In Satz 2 Nummer 4 Buchstabe b werden nach den Wértern ,haufige, organi-
sierte und systematische Betreiben von Handel* die Wérter ,mit Eigenkapi-
talinstrumenten® eingefligt und die Wérter ,in erheblichem Umfang“ gestri-
chen.

bb) Die Satze 6 und 7werden wie folgt gefasst:

.Die Voraussetzungen der systematischen Internalisierung nach Nummer 4
Buchstabe b sind auch dann erfillt, wenn ein Unternehmen sich freiwillig den
fur die systematische Internalisierung geltenden Regelungen unterworfen und
eine Erlaubnis zum Betreiben der systematischen Internalisierung bei der
Bundesanstalt beantragt hat. Dies gilt auch fir die systematische Internalisie-
rung von Nichteigenkapitalinstrumenten.”

cc) Satz 8 wird gestrichen.

b) In Absatz 6 wird die Angabe ,S. 1) durch die Woérter ,S. 1; L 257 vom 28.8.2014),
die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2845 (ABI. L vom 27.12.2013) gean-
dert worden ist, in der jeweils geltenden Fassung“ ersetzt.

In § 25a Absatz 5a Satz 1 wird das Wort ,bedeutender” gestrichen.

In § 32 Absatz 1e werden nach der Angabe ,Absatz 4“ die Woérter ,oder Zentralverwah-
rer im Sinne des Artikels 54 Absatz 2a Unterabsatz 1 Buchstabe b* eingefugt.

In § 37 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 werden nach der Angabe ,Abschnitt A“ die Worter
.Nummer 1 oder 2“ eingefigt.

In § 44c Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 werden nach der Angabe ,Abschnitt A“ die Wérter
.,Nummer 1 oder 2“ eingeflgt.

In § 53p werden nach dem Wort ,Kreditinstitut“ die Woérter ,oder Zentralverwahrer” ein-
gefligt und die Angabe ,2 Buchstabe b“ wird durch die Angabe ,2a“ ersetzt.

Dem § 53u Absatz 1 wird folgender Satz angeflgt:

,S0fern die Bundesanstalt eine Vorlage in beiden Sprachen verlangt, ist allein die
deutschsprachige Fassung rechtlich malRgeblich.*

§ 54 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 1 wird nach der Angabe ,nach § 3" die Angabe ,Absatz 1“ eingefligt.
b) Nach Nummer 1 wird folgende Nummer 2 eingeflgt:

»2. die nach § 3 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 ermittelten Geschafte oder gleichar-
tige Geschafte betreibt und nicht binnen der Frist nach § 3 Absatz 3 Satz 1
Nummer 2, gegebenenfalls in Verbindung mit § 3 Absatz 3 Satz 3, beendet
oder auf ein Finanzhandelsinstitut Gbertragt,”.

c) Die bisherigen Nummern 2 und 3 werden Nummern 3 und 4.
§ 56 Absatz 4f wird wie folgt geandert:
a) Im Satzteil vor Nummer 1 wird die Angabe ,S. 1)“ durch die Wérter ,S. 1; L 257

vom 28.8.2014), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2845 (ABI. L vom
27.12.2023) geandert worden ist,” ersetzt.
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b) In Nummer 14 wird die Angabe ,7“ durch die Angabe ,11“ ersetzt.

c) In Nummer 15 wird die Angabe ,27 Absatz 7 Buchstabe b“ durch die Angabe ,27a
Absatz 1 ersetzt.

d) Nach Nummer 15 werden folgende Nummern 15a bis 15¢ eingefligt:

»15a. entgegen Artikel 27a Absatz 2 Unterabsatz 1 in Verbindung mit Absatz 4 den
Beschluss zum Erwerb oder zur VeraulRerung einer direkten oder indirekten
qualifizierten Beteiligung der Bundesanstalt nicht, nicht richtig, nicht vollstan-
dig oder nicht rechtzeitig mitteilt,

15b. entgegen Artikel 27a Absatz 2 Unterabsatz 2 Satz 1 die Bundesanstalt nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig Gber den Beschluss zur
Veraullerung einer direkten oder indirekten qualifizierten Beteiligung unter-
richtet,

15c.entgegen Artikel 27a Absatz 2 Unterabsatz 2 Satz 2 den Beschluss zur Ver-
ringerung einer direkten oder indirekten qualifizierten Beteiligung der Bundes-
anstalt nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig mitteilt,”.

e) Die Nummern 51 und 52 werden wie folgt gefasst:

,D1. entgegen Artikel 22a Absatz 1 Satz 3 in Verbindung mit Absatz 2 die dort
genannten Plane nicht oder nicht vollstandig der Bundesanstalt vorlegt,

52. entgegen Artikel 22a Absatz 5 Satz 2 die erfolgte Aktualisierung der dort ge-
nannten Plane nicht, nicht vollstandig, nicht richtig oder nicht rechtzeitig an
die Bundesanstalt Ubermittelt,”.

f)  In den Nummern 69 und 70 werden jeweils vor dem Wort ,dort* die Worter ,oder

4a, jeweils auch in Verbindung mit den nach Absatz 5 erlassenen technischen Re-
gulierungsstandards,” eingefligt.

Artikel 35

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998

(BGBI. | S. 2776), das zuletzt durch Artikel 34 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1.

In § 1 Absatz 16 Satz 1 werden die Worter ,die durch die Richtlinie 2009/44/EG (ABI.
L 146 vom 10.6.2009, S. 37) geandert worden ist“ durch die Worter ,die zuletzt durch
die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S.1) geandert worden ist*
ersetzt.

In § 14 Absatz 1 Satz 1 und 5 wird jeweils die Angabe ,1 Million* durch die Angabe ,2
Millionen® ersetzt.

§ 25g Absatz 1 Nummer 2 und 3 wird wie folgt gefasst:

»2. der Verordnung (EU) Nr. 2021/1230 des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juli 2021 Uber grenzliberschreitende Zahlungen in der Union (ABI. L 274
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vom 30.7.2021, S. 20), die durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom
13.3.2024, S.1) geandert worden ist, mit Ausnahme der Pflichten nach Artikel 4
und 5 der Verordnung,

der Verordnung (EU) Nr. 260/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates
zur Festlegung der technischen Vorschriften und der Geschaftsanforderungen fir
Uberweisungen und Lastschriften in Euro und zur Anderung der Verordnung (EG)
Nr. 924/2009 (ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S. 1) geandert worden ist, mit Aus-
nahme der Pflichten nach Artikel 5d der Verordnung, und®.

In § 29 Absatz 2 Satz 1 wird die Angabe ,(EG) Nr. 924/2009“ durch die Angabe ,(EU)
2021/1230" ersetzt.

§ 56 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 4a wird wie folgt gefasst:
»(4a) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder fahrlassig entgegen Artikel

3 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2021/1230 des Europaischen Parlaments und des

Rates vom 14. Juli 2021 Uber grenzuberschreitende Zahlungen in der Union, die

durch die Verordnung (EU) 2024/886 geandert worden ist, ein anderes als das dort

genannte Entgelt erhebt.”

Absatz 4d wird wie folgt geandert:

aa) Im Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wértern ,und zur Anderung der
Verordnung (EG) Nr. 924/2009 (ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ ein Komma
und die Wérter ,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886
vom 13.3.2024, S. 1) geandert worden ist,” eingefligt.

bb) In Nummer 5 wird das Wort ,oder‘ am Ende durch ein Komma ersetzt.

cc) In Nummer 6 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.

dd) Folgende Nummern 7 bis 18 werden angefugt:

.. entgegen Artikel 5a Absatz 1 Unterabsatz 1 die Versendung oder den
Empfang einer Echtzeitliberweisung nicht anbietet,

8. entgegen Artikel 5a Absatz 1 Unterabsatz 2 nicht sicherstellt, dass alle
Zahlungskonten flir eine Echtzeitliberweisung erreichbar sind,

9. entgegen Artikel 5a Absatz 4 eine dort genannte Anforderung nicht, nicht
richtig oder nicht vollstandig einhalt,

10. entgegen Artikel 5a Absatz 5 ein Zahlungskonto nicht oder nicht recht-
zeitig auf den dort genannten Stand bringt,

11. entgegen Artikel 5a Absatz 6 Satz 1 eine dort genannte Mdglichkeit nicht
oder nicht rechtzeitig anbietet,

12. entgegen Artikel 5a Absatz 6 Satz 4 einen Zahlungsauftrag ausfuhrt,

13. entgegen Artikel 5a Absatz 7 Unterabsatz 1 die eine dort genannte Mog-
lichkeit nicht anbietet,
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14. entgegen Artikel 5a Absatz 7 Unterabsatz 2 eine Obergrenze vorschreibt,

15. entgegen Artikel 5b Absatz 2 eine Dienstleistung nicht unentgeltlich er-
bringt,

16. entgegen Artikel 5¢ Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 4 eine Empfangeriber-
prifung nicht oder nicht rechtzeitig durchfihrt,

17. entgegen Artikel 5¢c Absatz 7 Satz 1 den Zahler nicht, nicht richtig, nicht
vollstandig oder nicht rechtzeitig unterrichtet oder

18. entgegen Artikel 15 Absatz 3 eine dort genannte Meldung oder einen dort
genannten Bericht nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht recht-
zeitig vorlegt.”

c) Nach Absatz 6 Nummer 1a wird folgende Nummer 1b eingeflgt:

,1b. in den Fallen des Absatzes 4d Nummer 16 mit einer GeldbulRe von finf Milli-
onen Euro,".

d) Absatz 6a wird wie folgt geandert:

aa) Im Satzteil vor Nummer 1 werden nach den Wortern ,in den Fallen® die Worter
,des Absatzes 4d Nummer 16 und“ eingeflgt.

bb) In Nummer 3 werden nach den Wértern ,in den Fallen* die Angabe ,des Ab-
satzes 4d Nummer 16 und“ eingefugt.

Artikel 36

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998

(BGBI. | S. 2776), das zuletzt durch Artikel 35 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltsubersicht wird die Angabe zu § 7c wie folgt gefasst:

87c Meldungen zum zentralen européaischen Zugangsportal®.

§ 7c¢ wird wie folgt gefasst:

S 7C
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU 2023/2859
gemeldet:
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die auf ihrer Internetseite veroffentlichte Liste der als global systemrelevant einge-
stuften Institute einschlieRlich der diesen Instituten zugewiesenen GréRenklasse
nach § 10f Absatz 3 und 5,

die auf ihrer Internetseite veroffentlichte Liste der anderweitig systemrelevant ein-
gestuften Institute nach § 10g Absatz 5 sowie

die nach § 60b Absatz 1 verdffentlichten MaRnahmen oder BuR3geldentscheidun-
gen, die sie wegen eines Verstolies gegen die nationalen Vorschriften zur Umset-
zung der Richtlinie 2013/36/EU oder gegen die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ver-
hangt hat.

(2) Die Informationen nach Absatz 1 sind in einem datenextrahierbaren Format

im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und
ihnen sind die folgenden Metadaten beizufligen:

1.

alle Namen der natirlichen Person oder alle Firmen des Instituts, auf die sich die
Informationen beziehen;

die Rechtstragerkennung des Instituts;
die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7
Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegier-

ten Verordnung,

die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

Artikel 37

Anderung der GroRkredit- und Millionenkreditverordnung

Die GroRkredit- und Millionenkreditverordnung vom 6. Dezember 2013 (BGBI. | S.
4183), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 22. Juni 2021 (BGBI. | S. 1847) ge-
andert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Nach § 15 Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingeflugt:

»(1a) Abweichend von Absatz 1 haben die am Millionenkreditmeldeverfahren betei-

ligten Unternehmen die nach Absatz 1 Nummer 1 und 2 geforderten Daten eines ein-
zelnen Kunden nicht zu melden, sofern die nachfolgend aufgefiihrten Bedingungen er-
fullt sind:

1.

der Kunde ist Teil einer Kredithehmereinheit nach § 19 Absatz 2 Kreditwesenge-
setz;

die Gesamtverschuldung der unter Nummer 1 aufgefuhrten Kredithehmereinheit
erreicht oder Uberschreitet die Millionenkreditmeldegrenze nach § 14 Absatz 1 Kre-
ditwesengesetz und

die dem Kunden wahrend des Beobachtungszeitraums nach § 14 Absatz 1 Kredit-
wesengesetz insgesamt gewahrten Kredite erreichen oder Uberschreiten an kei-
nem Tag des Beobachtungszeitraums die H6he von 20 000 Euro.
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Die dem Kunden insgesamt gewahrten Kredite sind bei der Ermittiung des Volumens
der Kredite, die ein am Millionenkreditmeldeverfahren beteiligtes Unternehmen der
Kreditnehmereinheit unter Nummer 1 gewahrt hat, zu bertcksichtigen.”
Anlage 2 Meldeformular EA wird wie folgt geandert:

a) Die Felder ,Kreditnehmererganzungsschlissel, ,Referenzschuldner — Name®, -
ID (falls bekannt)“ und ,Referenzschuldner - ID* werden aufgehoben.

b) Fulnote 14 wird aufgehoben.
c) Die Funoten 15 und 16 werden die FuRnoten 14 und 15.
Anlage 3 Meldeformular STA wird wie folgt gedndert:

a) Die Felder ,Kredithehmererganzungsschlissel®, ,Referenzschuldner — Name®, -
ID (falls bekannt)“ und ,Referenzschuldner - ID* werden aufgehoben.

b) FuRnote 14 wird aufgehoben.
c) Die FulRnoten 15 und 16 werden die Fu3noten 14 und 15.
Anlage 5 MKNE wird wie folgt geandert:

a) Die Felder ,Referenzschuldner — Name*, ,-ID (falls bekannt)“ und ,Referenzschuld-
ner - ID* werden jeweils aufgehoben.

b) FuBnote 14 wird aufgehoben.

c) FuBnote 15 wird Fullnote 14.

Artikel 38

Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

In § 24 Absatz 4 Satz 1 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes vom 22. April 2002

(BGBI. I S. 1310), das zuletzt durch Artikel 22 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI.
2023 | Nr. 354) geandert worden ist, werden die Woérter ,ihren Jahresabschluss sowie“ ge-
strichen.

Artikel 39

Anderung der Zahlungsinstituts-Priifungsberichtsverordnung

Die Zahlungsinstituts-Prufungsberichtsverordnung vom 15. Oktober 2009 (BGBI. | S.

3648), die zuletzt durch Artikel 25 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr.
354) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

In der Inhaltstbersicht wird die Angabe zu § 16a wie folgt gefasst:

.8 16 Darstellung und Beurteilung der getroffenen Vorkehrungen zur Einhaltung der Pflichten nach der Verordnung
(EU) 2021/1230".
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2. § 16a wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wie folgt gefasst:

,§ 16a

Darstellung und Beurteilung der getroffenen Vorkehrungen zur Einhaltung der
Pflichten nach der Verordnung (EU) 2021/1230°“.

b) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Der Abschlussprtfer hat darzustellen, ob die von dem Institut getroffenen internen
Vorkehrungen den Anforderungen der Verordnung (EU) 2021/1230 des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 14. Juli 2021 Uber grenzUberschreitende
Zahlungen in der Union (ABI. L 274 vom 30.7.2021, S. 20), die durch die Verord-
nung (EU) 2024/886 geandert worden ist, entsprechen.”

c) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Des Weiteren hat der Abschlussprifer darzustellen, welche MaRnahmen
das Institut ergriffen hat, um die in Absatz 1 genannten Anforderungen der Verord-
nung (EU) 2021/1230 zu erflllen.”

3. § 16b Absatz 1 wird wie folgt geéndert:

a) In Satz 1 werden nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)" ein Komma
und die Wérter ,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L, 2024/886,
19.3.2024) geéndert worden ist“ eingefugt.

b) Satz 2 wird wie folgt geandert:
aa) In Nummer 2 wird das Wort ,sowie“ am Ende durch ein Komma ersetzt.

bb) Nach Nummer 2 werden die folgenden Nummern 2a bis 2c eingefugt:

»2a. die Versendung und der Empfang fur Echtzeitiiberweisungen innerhalb
der Europaischen Union nach Artikel 5a der Verordnung,

2b. die Einhaltung der Bestimmungen zu Entgelten nach Artikel 5b der Ver-
ordnung,

2c. die Einhaltung der Bestimmungen zur Uberpriifung des Zahlungsemp-

fangers im Falle von Uberweisungen nach Artikel 5¢ der Verordnung so-
wie.

Artikel 40

Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes

Dem § 25 des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes vom 27. Juni 2013 (BGBI. | S.
1862), das zuletzt durch Artikel 26 Absatz 1 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S.
1534) geandert worden ist, wird folgender Absatz 5 angefligt:
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»(5) Die Informationen nach Absatz 4 sind von den Unternehmen gleichzeitig mit ihrer
Verdffentlichung an die Bundesanstalt zu Ubersenden. Die Bundesanstalt ist zustéandige
Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13.
Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fir den
zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfugbare, fir Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte
und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fur Informationen
nach Absatz 4. Bei der Ubermittlung von Informationen nach Absatz 4 gelten die Anforde-
rungen nach § 330a Absatz 2 bis 4 Versicherungsaufsichtsgesetz.*

Artikel 41

Anderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes

Das Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz vom 17. Juli 2017 (BGBI. | S. 2446; 2019 | S.
1113), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 |
Nr. 411) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltsibersicht wird nach der Angabe zu § 57 wird folgende Angabe zu § 57a
eingefugt:

.§57a  Voraussetzungen flr die Beantragung der Teilnahme an Zahlungssystemen; Verordnungsermachtigung®.

2. In § 2 Absatz 6 werden die Woérter ,21 Absatz 1 und 3 bis 5 durch die Wérter ,21
Absatz 1, 3, 4 Satz 2 bis 7 und Absatz 5“ ersetzt.

3. In § 9 werden nach den Wértern ,§ 15 Absatz 1 Satz 3 und 4“ ein Komma und die
Worter ,Absatz 2 Satz 3" eingeflgt.

4. In § 11 Absatz 2 Satz 3 werden die Worter ,Satz 1 Nummer 5 durch die Worter ,Satz
2 Nummer 5“ ersetzt.

5. In § 14 Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,Absatz 1 bis 3“ gestrichen.
6. § 17 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) Satz 2 wird wie folgt geandert:
aa) Nummer 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Buchstabe b werden nach den Wértern ,auf einem offenen Treu-
handkonto bei einem Kreditinstitut* die Wérter ,oder auf einem Konto
bei der Deutschen Bundesbank oder einer anderen Zentralbank eines
Mitgliedstaates der Europédischen Union nach deren Ermessen” einge-
fugt und nach dem Komma am Ende das Wort ,,oder” angefligt.

bbb) Buchstabe c wird aufgehoben.
b) Die folgenden Satze werden angeflgt:

,oichert das Institut die entgegengenommenen Geldbetrage durch Hinterlegung
auf einem offenen Treuhandkonto bei einem Kreditinstitut, dann haben Zahlungs-
dienstnutzer oder E-Geld-Inhaber an dem fiir sie hinterlegten Geldbetrag bei des-
sen jederzeitiger Bestimmbarkeit ein die Aussonderung begrindendes und die
Veraullerung hinderndes Recht im Sinne des § 47 der Insolvenzordnung und des
§ 771 der Zivilprozessordnung. Solange Geldbetrage sich nach Satz 2 Ziffer 1
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Buchstabe b noch im Besitz des Instituts befinden, bilden diese bis zur Hinterle-
gung nach Satz 2 Ziffer 1 Buchstabe b eine Sondermasse, die zur vorrangigen
Befriedigung der Zahlungsdienstenutzer und Zahlungsdienstleister dienen, an die
diese Geldbetrage zu Ubergeben oder zu Ubermitteln waren. § 32 Absatz 3 Depot-
gesetz gilt sinngemal.”

7. In § 20 Absatz 1 Satz 1 werden nach den Wértern ,§ 13 Absatz 2 Nummer 3 bis 5* die
Woérter ,sowie des § 37 Absatz 2 Nummer 3* und nach den Wértern ,statt die Erlaubnis®
die Wérter ,oder die Registrierung® eingeftigt.

8. § 24 Absatz 1 Satz 3 Nummer 3 wird wie folgt gefasst:

»3.

nach der Verordnung (EU) 2021/1230 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes vom 14. Juli 2021 Gber grenziberschreitende Zahlungen in der Union (ABI. L
274 vom 30.7.2021, S. 20), und der Verordnung (EU) Nr. 260/2012 des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 14. Marz 2012 zur Festlegung der techni-
schen Vorschriften und der Geschéaftsanforderungen fiir Uberweisungen und
Lastschriften in Euro und zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 924/2009 (ABI.
L 94 vom 30.3.2012, S. 22), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI.
L 886 vom 13.3.2024, S.1) geandert worden ist, nachgekommen ist,".

9. § 27 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 werden nach dem Wort ,erfillt* ein Komma und die Wérter ,ein-
schlielllich eines angemessenen und wirksamen Risikomanagements, des-
sen Ausgestaltung von Art, Umfang, Komplexitdt und Risikogehalt der Ge-
schaftsaktivitdten abhangt, und dessen Angemessenheit und Wirksamkeit
vom Institut regelmafig zu Uberprtfen ist, sowie einer Internen Revision® ein-
gefugt.

bb) In Nummer 4 wird die Angabe ,(EG) Nr. 924/2009“ durch die Angabe ,(EU)
2021/1230" ersetzt.

Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»(4) Die Bundesanstalt Uberwacht die Einhaltung der in der Verordnung (EU)
2023/1113, in der Verordnung (EU) 2021/1230 mit Ausnahme der Pflichten nach
Artikel 4 und 5, in der Verordnung (EU) Nr. 260/2012 mit Ausnahme der Pflichten
nach Artikel 5d, und in der Verordnung (EU) 2015/751 enthaltenden Pflichten
durch die Institute.”

10. § 28 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a)

Nummer 1 wird wie folgt gefasst:

,1.  die Absicht der Bestellung eines Geschéftsleiters und die Absicht der Er-
machtigung einer Person zur Einzelvertretung des Instituts in dessen gesam-
tem Geschéaftsbereich, jeweils unter Angabe der Tatsachen, die flr die Beur-
teilung der Zuverlassigkeit, der fachlichen Eignung, einschlieRlich der Lei-
tungserfahrung, und der ausreichenden zeitlichen Verfligbarkeit fir die Wahr-
nehmung der jeweiligen Aufgaben wesentlich sind, und des Ergebnisses der
Beurteilung dieser Kriterien durch das anzeigende Institut, sowie den Vollzug,
die Aufgabe oder die Anderung einer solchen Absicht; neue Tatsachen, die
sich auf die urspriingliche Beurteilung der Zuverlassigkeit, der fachlichen
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Eignung und der ausreichenden zeitlichen Verfiigbarkeit erheblich auswirken,
sind ebenfalls unverzuglich nach Kenntniserlangung anzuzeigen;*.

Nach Nummer 1 wird folgende Nummer 1a eingeflgt:

,1a. die Bestellung eines Mitglieds und stellvertretender Mitglieder des Verwal-

tungs- oder Aufsichtsorgans unter Angabe der Tatsachen, die zur Beurteilung
ihrer Zuverlassigkeit, Sachkunde und der ausreichenden zeitlichen Verfiig-
barkeit fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben notwendig sind; neue Tatsa-
chen, die sich auf die urspringliche Beurteilung der Zuverlassigkeit, der fach-
lichen Eignung und der ausreichenden zeitlichen Verflgbarkeit erheblich aus-
wirken, sind ebenfalls unverziglich nach Kenntniserlangung anzuzeigen;*.

Nach Nummer 2 wird folgende Nummer 2a eingeflgt:

,2a. das Ausscheiden eines Mitglieds und stellvertretender Mitglieder des Verwal-

tungs- oder Aufsichtsorgans;*.

§ 57 Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Die Absatze 1 und 2 gelten nicht flir Zahlungssysteme, die ausschlie3lich aus einer
einzigen Unternehmensgruppe angehdrenden Zahlungsdienstleistern bestehen.”

Nach § 57 wird folgender § 57a eingeflgt:

.8 57a

Voraussetzungen fir die Beantragung der Teilnahme an benannten Zahlungssyste-

1.

men; Verordnungsermachtigung

(1) Ein Institut, das die Teilnahme an einem in § 1 Absatz 16 des Kreditwesenge-
setzes bezeichneten Zahlungssystems beantragt, hat der Bundesanstalt folgende Un-
terlagen vorzulegen:

im Falle der Sicherung nach § 17 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 Buchstabe b erste
Variante oder dritte Variante

a)

d)

eine Beschreibung der Investitionsstrategie, die sicherstellt, dass die ausge-
wahlten Aktiva sicher und liquide und mit einem niedrigen Risiko verbunden
sind;

die Anzahl und Funktionen der Personen, die Zugang zu dem Treuhandkonto
haben;

eine Beschreibung des Verwaltungs- und Kontenabstimmungsprozesses, der
sicherstellt, dass die Geldbetrage des Zahlungsdienstnutzers in seinem Inte-
resse gegen Anspriche anderer Glaubiger des Instituts abgesichert sind, ins-
besondere im Falle einer Insolvenz;

eine ausdrUckliche Erklarung des Instituts, dass die Anforderungen des § 17
eingehalten werden;

im Falle der Sicherung nach § 17 Absatz 1 Satz 2 Nummer 2
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eine Bestatigung, dass die Versicherung oder vergleichbare Garantie eines
Versicherungsunternehmens oder eines Kreditinstituts von einem Unterneh-
men stammt, das nicht zur selben Gruppe gehort wie das Institut selbst;

Einzelheiten zum bestehenden Kontenabstimmungsverfahren, um sicherzu-
stellen, dass die Versicherung oder die vergleichbare Garantie ausreichen, um
die Sicherungspflichten des Instituts nach § 17 zu jeder Zeit zu erfillen;

Dauer und Bedingungen einer Verlangerung der Absicherung;

3. eine Beschreibung der Unternehmenssteuerung und der internen Kontrollmecha-
nismen des Antragstellers einschlieRlich der Verwaltungs-, Risikomanagement-
und Rechnungslegungsverfahren, aus der hervorgeht, dass diese Unternehmens-
steuerung, Kontrollmechanismen und Verfahren verhaltnismafig, angemessen,
zuverlassig und ausreichend sind, insbesondere:

a)

f)

eine Darstellung der vom Institut ermittelten Risiken, einschlieRlich der Art der
Risiken und der Verfahren, die das Institut zur Bewertung und Vermeidung
solcher Risiken eingerichtet hat oder einrichten wird,;

die verschiedenen Verfahren zur Durchfihrung von regelmafigen und standi-
gen Kontrollen, einschliellich Angaben zur Haufigkeit der Kontrollen und zum
hierflir zugewiesenen Personal,

die Rechnungslegungsverfahren, anhand derer das Institut seine Finanzinfor-
mationen erfassen und melden wird;

den Namen sowie einen aktuellen Lebenslauf der Person oder der Personen,
die fur die internen Kontrollfunktionen, einschliellich der regelmafiigen und
standigen Kontrolle sowie der Kontrolle der Einhaltung, verantwortlich ist be-
ziehungsweise sind;

die Namen von Prifern, die keine Abschlussprufer im Sinne von Artikel 2 Num-
mer 2 der Richtlinie 2006/43/EG sind;

eine Beschreibung dessen, wie ausgelagerte Aufgaben Uberwacht und kon-
trolliert werden, damit die Qualitat der internen Kontrollen des Zahlungsinsti-
tuts oder E-Geld-Instituts nicht beeintrachtigt wird;

eine Beschreibung dessen, wie alle Agenten, E-Geld-Agenten und Zweignie-
derlassungen im Rahmen der internen Kontrollen des Zahlungsinstituts oder
E-Geld-Instituts Uberwacht und kontrolliert werden;

handelt es sich bei dem antragstellenden Institut um eine Tochtergesellschaft
eines regulierten Unternehmens in einem anderen EU-Mitgliedstaat, eine Be-
schreibung der Steuerung der Unternehmensgruppe;

4. einen an die Grole und das Geschaftsmodell des Instituts angepassten Abwick-
lungsplan, und

5. eine Beschreibung der vom Institut im Falle der Beendigung seiner Zahlungs-
dienste zu ergreifenden RisikominderungsmalRnahmen, die die Ausflihrung noch
ausstehender Zahlungsvorgange und die Beendigung bestehender Vertrage ge-
wahrleisten wurden.

§ 10 Absatz 5 gilt entsprechend.
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(2) Die Bundesanstalt teilt dem Institut und der Deutschen Bundesbank binnen
drei Monaten nach Eingang der Unterlagen nach Absatz 1 oder bei Unvollstandigkeit
der Unterlagen binnen drei Monaten nach Ubermittlung aller erforderlichen Unterlagen
ihre Feststellung Uber das Vorliegen der Voraussetzungen nach Absatz 1 Satz 1 mit.
Liegen innerhalb von zwdlf Monaten ab Eingang des Antrags bei der Bundesanstalt
trotz Aufforderung der Bundesanstalt, den Antrag innerhalb eines Monats zu vervoll-
standigen, keine ausreichenden Angaben oder Unterlagen vor, die es der Bundesan-
stalt ermdglichen, Gber den Antrag zu befinden, so ist der Antrag abzulehnen. Die Mit-
teilung nach Satz 1 hat auch im Falle von materiell und strukturell wesentlichen Ande-
rungen der tatsachlichen oder rechtlichen Verhaltnisse des Instituts, die die Richtigkeit
der nach Absatz 1 vorgelegten Angaben und Unterlagen betreffen, zu erfolgen.

(3) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, durch Rechtsverord-
nung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, im Benehmen mit der Deut-
schen Bundesbank nahere Bestimmungen tdber Art, Umfang und Form der nach dieser
Vorschrift vorgesehenen Unterlagen zu erlassen. Das Bundesministerium der Finan-
zen kann diese Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt mit der
Mafgabe Ubertragen, dass die Rechtsverordnung im Einvernehmen mit der Deutschen
Bundesbank ergeht. Vor Erlass der Rechtsverordnung sind die Spitzenverbande der
Institute anzuhoren.”

§ 64 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) Im Satzteil vor Nummer 1 wird das Wort ,leichtfertig” wir durch das Wort ,fahr-
lassig” ersetzt.

bb) Nummer 1 wird wie folgt gefasst:
»,1. entgegen

a) § 2 Absatz 2 Satz 1 oder Absatz 3, § 28 Absatz 1 Nummer 1 bis 2a,
4 bis 10 oder Absatz 2 oder Absatz 3 oder § 38 Absatz 1 Satz 1 oder

b) § 14 Absatz 1 Satz 2 in Verbindung mit § 2c Absatz 1 Satz 1, 5, 6
oder 7 oder Absatz 3 Satz 1 oder Satz 5 des Kreditwesengesetzes

eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig
erstattet oder*.

cc) Nummer 2 wird wie folgt gedndert:
aaa) Folgender Buchstabe a wird vorangestellt:
,a) § 15 Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit der Rechtsverordnung
nach Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 oder 2 oder Satz 2 eine dort

genannte Angabe,”.

bbb) Der bisherige Buchstabe a wird Buchstabe b und das Wort ,oder” am
Ende durch ein Komma ersetzt.

ccc) Der bisherige Buchstabe b wird Buchstabe ¢ und das Wort ,oder” an-
geflgt.

ddd) Folgender Buchstabe d wird angefligt:
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b)
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,d) einer Rechtsverordnung nach § 29 Absatz 3 Satz 1 oder 2 eine
dort geforderte weitere Angabe®“.

Absatz 3 wird wie folgt geandert:
aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,Satz 4“ durch die Angabe ,Satz 5* ersetzt.
bb) Nach Nummer 3 wird folgende Nummer 3a eingefugt:

,3a. entgegen § 17 Absatz 1 Satz 1, auch in Verbindung mit § 18 zweiter
Halbsatz, einen Geldbetrag nicht richtig sichert,”.

cc) In Nummer 5 werden nach den Woértern ,§ 27 Absatz 3 Satz 1 ein Komma
und die Wérter ,auch in Verbindung mit Satz 3, eingeflgt.

dd) In Nummer 13 wird die Angabe ,§ 27 Absatz 3“ durch die Angabe ,§ 27 Absatz
4 ersetzt.

Artikel 42

Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 (BGBI. | S. 990), das zuletzt durch
Artikel 7 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

§ 2 Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

c)

In Satz 1 Nummer 10 Buchstabe b werden nach den Wértern ,haufige, organisierte
und systematische Betreiben von Handel“ die Wdérter ,mit Eigenkapitalinstrumen-
ten” eingefligt und die Worter ,in erheblichem Umfang® gestrichen.

Die Satze 2 und 3 werden wie folgt gefasst:

,Die Voraussetzungen der systematischen Internalisierung nach Nummer 4 Buch-
stabe b sind auch dann erfiillt, wenn ein Unternehmen sich freiwillig den flr die
systematische Internalisierung geltenden Regelungen unterworfen und eine Er-
laubnis zum Betreiben der systematischen Internalisierung bei der Bundesanstalt
beantragt hat. Dies gilt auch fir die systematische Internalisierung von Nichteigen-
kapitalinstrumenten.”

Satz 4 wird aufgehoben.

In § 6 werden die Wérter ,des § 71 Absatz 3, gestrichen.

Dem § 46 wird folgender Absatz 4 angeflgt:

»(4) Auf Risikotrager im Sinne von Absatz 1, deren jahrliche fixe Vergutung das

Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Rentenversicherung im
Sinne des § 159 des Sechsten Buches Sozialgesetzbuch Uberschreitet und die keine
Geschéftsfuhrer, Betriebsleiter und dhnliche leitende Angestellte sind, die zur selbstan-
digen Einstellung oder Entlassung von Arbeitnehmern berechtigt sind, findet § 9 Ab-
satz 1 Satz 2 des Kindigungsschutzgesetzes mit der Maligabe Anwendung, dass der





-79-

Antrag des Arbeitgebers auf Auflésung des Arbeitsverhaltnisses keiner Begriindung
bedarf. § 14 Absatz 1 des Kiindigungsschutzgesetzes bleibt unberthrt.”

In § 66 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,1 Million“ durch die Angabe ,2 Millionen*
ersetzt.

§ 71 Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

,(3) Die Bundesanstalt leitet diese Angaben innerhalb eines Monats nach Erhalt
an die zustandige Stelle des Aufnahmevertragsstaates weiter. Das Wertpapierinstitut
kann dann im Aufnahmemitgliedstaat die betreffende Wertpapierdienstleistungen und
Anlagetatigkeiten erbringen.”

Dem § 78c Absatz 1 wird folgender Satz angeflgt:

,o0fern die Bundesanstalt eine Vorlage in beiden Sprachen verlangt, ist allein die
deutschsprachige Fassung rechtlich maRgeblich.”

Artikel 43

Weitere Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes

Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 (BGBI. | S. 990), das zuletzt durch

Artikel 42 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltslibersicht wird nach der Angabe zu § 8 folgende Angabe eingefiigt:

.8 8a Meldungen zum zentralen européaischen Zugangsportal®.
Dem § 3 Absatz 2 wird folgender Satz angefigt:

,FUr die Eintragungen in das 6ffentliche Register der Bundesanstalt nach Satz 5 gelten
die Anforderungen des § 8a Absatz 5 und 6.”

Nach § 8 wird folgender § 8a eingefigt:

,§ 8a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfligbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1) fUr Informationen nach § 54 Absatze 1 und 2.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;
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2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Firmen des Wertpapierinstituts oder des Mutterunternehmens, auf das
sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des Wertpapierinstituts oder des Mutterunterneh-
mens,

c) die GroRenklasse des Unternehmens nach der aufgrund von Artikel 7 Absatz
4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegierten
Verordnung,

d) die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 44a Absatz 5 der Richt-
linie (EU) 2019/2034, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegier-
ten Verordnung gefordert werden.

(3) Zur Einreichung einer Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung ausstellen las-
sen, sofern eine solche nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschlieRlich elektronisch tber das
Melde- und Veroéffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU 2023/2859
gemeldet:

1. Eintragungen im 6ffentlichen Register nach § 3 Absatz 2 Satz 5
2. Veroffentlichungen nach § 84 Absatze 1 und 2.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format
im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und

ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. alle Namen der natlrlichen Person oder Firmen des Wertpapierinstituts oder des
Mutterunternehmens, auf die oder das sich die Informationen beziehen,

2. soweit verflgbar, die Rechtstragerkennung des Wertpapierinstituts oder des Mut-
terunternehmens,

3. die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7
Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegier-
ten Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

Dem § 16 Absatz 4 wird folgender Satz angefiigt:
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,Bei der Mitteilung an die Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde nach
Satz 2 bertcksichtigt die Bundesanstalt die in § 8a Absatz 5 und 6 enthaltenen Anfor-
derungen.”

Dem § 54 wird folgender Absatz 3 angeflgt:

»(3) Im Fall von Veréffentlichungen nach den Absatzen 1 und 2 sind die veroéffent-
lichten Informationen gleichzeitig mit der Veroffentlichung an die Bundesanstalt zu
Ubermitteln. Bei der Ubermittlung gelten die Anforderungen des § 8a Absatz 2 bis 4.
Dem § 84 wird folgender Absatz 6 angefugt:

,(6) Fur Veroffentlichungen nach den Absatzen 1 und 2 gilt § 8a Absatz 5 und 6
entsprechend.”

Artikel 44

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981), das zuletzt durch

Artikel 34 Absatz 20 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltstibersicht wird die Angabe zu § 37 wie folgt gefasst:

,§37  Vergiitungssysteme; kiindigungsschutzrechtliche Stellung; Verordnungserméchtigung.
§ 1 Absatz 19 wird wie folgt geandert:

a) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 6a eingeflgt:

,0a. Die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne dieses Gesetzes
umfasst die Erzeugung, die Umwandlung, den Transport oder die Speiche-
rung von Energie oder Energietragern aus erneuerbaren Energien nach § 3
Nummer 21 des Erneuerbare-Energien-Gesetzes und nach § 3 Absatz 1
Nummer 15 des Warmeplanungsgesetzes sowie den Transport oder die
Speicherung von Abwarme nach § 3 Nummer 21 des Energieeffizienzgeset-
zes.”

b) In Nummer 22 werden die Woérter ,zur Bewirtschaftung der Immobilien erforderli-
chen® durch die Wérter ,in § 231 Absatz 3 genannten® ersetzt.

§ 37 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

,§ 37

Vergutungssysteme; kiindigungsschutzrechtliche Stellung; Verordnungsermachti-
gung®.

b) Folgender Absatz 4 wird angefugt:
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»(4) Auf Risikotrager im Sinne von Absatz 1, deren jahrliche fixe Vergltung
das Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Rentenversi-
cherung im Sinne des § 159 des Sechsten Buches Sozialgesetzbuch Gberschreitet
und die keine Geschaftsflihrer, Betriebsleiter und ahnliche leitende Angestellte
sind, die zur selbstandigen Einstellung oder Entlassung von Arbeitnehmern be-
rechtigt sind, findet § 9 Absatz 1 Satz 2 des Kindigungsschutzgesetzes mit der
MaRgabe Anwendung, dass der Antrag des Arbeitgebers auf Auflésung des Ar-
beitsverhaltnisses keiner Begriindung bedarf. § 14 Absatz 1 des Kindigungs-
schutzgesetzes bleibt unberihrt.”

4. § 231 wird wie folgt geandert:

a)

b)

d)

Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 7 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
bb) Folgende Nummer 8 wird angeflgt:

,8. Beteiligungen an Infrastruktur-Projekigesellschaften, deren Unterneh-
mensgegenstand im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung darauf be-
schrankt ist, Anlagen zu errichten, zu erwerben oder zu halten, die zur
Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1 Absatz 19
Nummer 6a bestimmt und geeignet sind, wenn zur Zeit des Erwerbs der
Beteiligung ihr Wert zusammen mit dem Wert weiterer solcher Beteili-
gungen, die sich bereits in dem Sondervermdgen befinden, 15 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt.”

Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) FUr ein Immobilien-Sondervermdgen dirfen auch Gegenstande, die zur
Bewirtschaftung der Vermdgensgegenstande des Immobilien-Sondervermdgens
erforderlich sind, Gegenstande, die der Bewirtschaftung von erneuerbaren Ener-
gien im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer 6a dienen, oder Gegenstande, die fur
den Betrieb von Ladestationen fiir Elektromobilitat erforderlich sind, erworben wer-
den.”

In Absatz 4 wird die Angabe ,5 und 6“ durch die Angabe ,,5, 6 und 8 ersetzt.
Folgender Absatz 6 wird angeflgt:

»(6) Gegenstande nach Absatz 3 dirfen auch von der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft fir das Immobilien-Sondervermdgen betrieben werden.*

5. § 246 Absatz 2 wird aufgehoben.

6. § 261 Absatz 2 Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

4.

Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien im Sinne von § 1 Absatz
19 Nummer 6a,".

7. § 264 Absatz 2 wird aufgehoben.
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Artikel 45

Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981), das zuletzt durch

Artikel 44 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a) Vor der Angabe ,Abschnitt 2 Verwaltungsgesellschaften* wird folgende Angabe
eingefugt:

,§ [nachster nach Verkiindung freier Bezeichner] Meldungen zum zentralen européaischen Zugangsportal®.

b) Folgende Angabe wird angefiigt:

,§ [nachster nach Verkiindung freier Bezeichner] Ubergangsvorschrift zum Zweiten Zukunftsfinanzierungsge-
setz”.

Vor der Angabe ,Abschnitt 2 Verwaltungsgesellschaften® wird folgender § [nachster
nach Verkiindung freier Bezeichner] eingefligt:

»8 [nachster nach Verkiindung freier Bezeichner]
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfligbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1), in der jeweils geltenden Fassung, fur Informationen nach
§ 164 Absatz 4 Satz 1, § 107 Absatz 3 Satz 1 und § 123 Absatz 5.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:

a) alle Namen der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder des Investmentvermo-
gens, auf die oder das sich die Informationen beziehen,

b) die Rechtstragerkennung des OGAW und soweit verfligbar der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft oder eines anderen Investmentvermoégens,

c) die GroRenklasse des OGAW nach der aufgrund von Artikel 7 Absatz 4 Un-
terabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegierten Ver-
ordnung,
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d) die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 82a Absatz 6 der Richt-
linie (EU) 2019/2034, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegier-
ten Verordnung gefordert werden.

(38) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2 Buch-
stabe b mussen sich OGAW eine solche Rechtstragerkennung ausstellen lassen, so-
fern eine solche nicht bereits vorhanden ist.

(4) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschliel3lich elektronisch Gber das
Melde- und Veroffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Veréffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.

(5) Die folgenden Informationen werden von der Bundesanstalt an die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde als Betreiberin des zentralen europai-
schen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung (EU 2023/2859
gemeldet:

1. Informationen nach § 12 Absatz 6 Satz 1 Nummer 1 und

2. Informationen nach § 12 Absatz 6 Satz 1 Nummer 19, soweit sie auf der Richtlinie
2009/65/EG beruhen.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren Format

im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und

ihnen sind die folgenden Metadaten beizufiigen:

1. alle Namen des OGAW, auf den sich die Informationen beziehen,

2. die Rechtstragerkennung des OGAW,

3. die Art der Informationen gemaf der Einstufung nach der aufgrund von Artikel 7
Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegier-
ten Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.”

§ 107 Absatz 3 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,unverziglich nach erstmaliger Verwendung® durch
die Worter ,und fur OGAW-Sondervermégen der nach § 101 zu erstellende Jah-
resbericht gleichzeitig mit der Ubersendung an den Bundesanzeiger” ersetzt.

b) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingefligt:

,Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 1 gelten die Anforderungen des
[Bezeichner nach Nummer 2].*

§ 123 Absatz 5 wird wie folgt geandert:
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a) DerWortlaut wird Satz 1 und die Woérter ,unverziglich nach der Erstellung® werden
durch die Worter ,und die OGAW-Investmentaktiengesellschaft hat der Bundesan-
stalt den Jahresabschluss und den Lagebericht gleichzeitig mit der Ubersendung
an die das Unternehmensregister fihrende Stelle” ersetzt.

b) Folgender Satz wird angeflgt:

,Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 1 gelten Anforderungen des
[Bezeichner nach Nummer 2].°

Folgender § [nachster nach Verkiindung freier Bezeichner] wird angefugt:

»8 [nachster nach Verkindung freier Bezeichner]
Ubergangsvorschrift zum Zweiten Zukunftsfinanzierungsgesetz

Die §§ 107 Absatz 3 Satz 1, 123 Absatz 5 in der ab dem [einsetzen: Tag nach der
Verkindung] geltenden Fassung sind erstmals auf Jahresabschlisse, Lageberichte
und Jahresberichte fur das nach dem 31. Dezember 2026 beginnende Geschéftsjahr
anzuwenden. Die §§ 107 Absatz 3 Satz 1, 123 Absatz 5 in der bis zum [einsetzen: Tag
der Verkindung] geltenden Fassung sind letztmals anzuwenden auf Jahresberichte,
Jahresabschlisse und Lageberichte flr das vor dem 1. Januar 2027 beginnende Ge-
schaftsjahr.”

Artikel 46

Anderung der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und - Bewer-

tungsverordnung

In § 4 Absatz 2 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung

vom 16. Juli 2013 (BGBI. | S. 2483), die zuletzt durch Artikel 18 Absatz 2 des Gesetzes vom
3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1498) geandert worden ist, werden nach dem Wort ,Publikumsin-
vestmentvermdgen“ die Worter ,,und die Jahresberichte fir OGAW-Sondervermdgen sowie
Jahresabschlisse und Lageberichte von OGAW-Investmentaktiengesellschaften® einge-

fagt.

Artikel 47

Anderung des Pfandbriefgesetzes

Das Pfandbriefgesetz vom 22. Mai 2005 (BGBI. | S. 1373), das zuletzt durch Artikel 9

des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 411) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1.

2.

In der Inhaltstbersicht wird nach der Angabe zu § 3a folgende Angabe eingefugt:

,8 3b Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal®.

Nach § 3a wird folgender § 3b eingefugt:
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,§ 3b

Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13.
Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fur den
zentralisierten Zugriff auf offentlich verfligbare, flr Finanzdienstleistungen, Kapital-
markte und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L 2859 vom 20.12.2023, S. 1,
ABI. L 90097 vom 12.2.2024, S. 1) fir Informationen nach § 28.

(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt als Sammelstelle gelten die folgenden
Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel
2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unionsrecht vor-
geschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2 Nummer 4 der
genannten Verordnung zu Ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufligen:
a) alle Firmen der Pfandbriefbank, auf die sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung der Pfandbriefbank,

c) die GroRenklasse der Pfandbriefbank nach MalRgabe der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

d) die Art der Informationen gemaf der Einstufung, nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden
Delegierten Verordnung,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 26a Absatz 5 der Richt-
linie 2019/2162, in der jeweils geltenden Fassung, erlassenen Delegierten
Verordnung gefordert werden.

(3) Fur Zwecke des Satzes 1 Nummer 2 Buchstabe b missen Pfandbriefbanken
uber eine Rechtstragerkennung nach Mallgabe der aufgrund von Artikel 7 Absatz 4
Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Delegierten Verord-
nung verflgen.

(4) Die Bundesanstalt kann Vorgaben dazu machen, auf welchem Ubermittlungs-
weg die Daten einzureichen sind. Die Bundesanstalt kann verlangen, dass die Pfand-
briefbanken ein elektronisches Melde- und Verdéffentlichungssystem nutzen und sich
dazu einen Zugang einrichten.

(5) Die folgenden Daten werden von der Bundesanstalt dem zentralen europai-
schen Zugangsportal zugeleitet:

1. die Liste nach § 2 Absatz 6 sowie

2. die nach § 40a Absatz 1 veroffentlichten Sanktionen.





-87-

(6) Die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Ar-
tikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermitteln und ihnen sind die
folgenden Metadaten beizufiigen:

1. alle Firmen der Pfandbriefbanken, auf die sich die Informationen beziehen,

2. die Rechtstragerkennung der Pfandbriefbanken,

3. die Art der der Informationen gemaR der Einstufung nach der aufgrund von Artikel
7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden Dele-
gierten Verordnung,

4. die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.*

Dem § 28 wird folgender Absatz angefligt:

»(6) Pfandbriefbanken haben gleichzeitig mit der Veroéffentlichung der Transpa-
renzangaben nach Absatz 1 bis 4 auf ihrer Internetseite diese Angaben bei der Bun-

desanstalt zu melden. Fir diese Meldungen gelten die Anforderungen des § 3b Absatz
2und 3.°

Artikel 48

Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBI. | S. 434), das zuletzt durch

Artikel 3 des Gesetzes vom 11. April 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 119) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1.

In § 1 Absatz 3 Satz 1 werden die Wérter ,die §§ 39, 47 Nummer 12 durch die Angabe
.3 39 ersetzt.

§ 9 Absatz 4 Nummer 4 wird aufgehoben.
Dem § 24 wird folgender Absatz 5 angeflgt:

»(5) Auf Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder deren Tatigkeiten
einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil haben, deren jahrliche fixe Ver-
glitung das Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Rentenver-
sicherung im Sinne des § 159 des Sechsten Buches Sozialgesetzbuch tberschreitet
und die keine Geschéaftsflihrer, Betriebsleiter und ahnliche leitende Angestellte sind,
die zur selbstandigen Einstellung oder Entlassung von Arbeitnehmern berechtigt sind,
findet § 9 Absatz 1 Satz 2 des Kindigungsschutzgesetzes mit der Maligabe Anwen-
dung, dass der Antrag des Arbeitgebers auf Auflésung des Arbeitsverhaltnisses keiner
Begriindung bedarf. § 14 Absatz 1 des Kiuindigungsschutzgesetzes bleibt unberihrt.*

§ 47 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 10 wird das Komma am Ende durch einen Punkt ersetzt.
b) Die Nummern 11 bis 13 werden aufgehoben.

In § 61 Absatz 4 werden die Woérter ,sowie von Pflichtversicherungen® gestrichen.
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In § 162 werden die Worter ,§ 141 Absatz 1 bis 3, 5 und 6“ durch die Woérter ,§ 141
Absatz 1 bis 3, 5 und 6 Nummer 1 ersetzt.

In § 222 Absatz 4 Satz 3 werden die Wérter ,8§§ 30, 32, 47 Nummer 8 bis 11“ durch die
Woérter ,§§ 30, 32, 47 Nummer 8 bis 10“ ersetzt.

In § 224 Absatz 2 Satz 4 Nummer 10 wird die Angabe ,und 12“ gestrichen.

Nach § 293 Absatz 1 Satz 1 wird folgender Satz eingefligt:

,Die §§ 17 und 18 sind nicht anzuwenden, sofern zugleich die Absicht des Erwerbs,
der Erhéhung, der Aufgabe oder der Verringerung einer bedeutenden Beteiligung an
einem Versicherungsunternehmen besteht oder unabsichtlich eine bedeutende Betei-
ligung an einem Versicherungsunternehmen erworben, erhdht, aufgegeben oder ver-
ringert wurde.*

In § 331 Absatz 1 Nummer 2 werden die Woérter ,oder eine Pflichtversicherung“ gestri-
chen.

Artikel 49

Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBI. | S. 434), das zuletzt durch

Artikel 48 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

In der Inhaltsubersicht wird nach der Angabe zu § 330 die folgende Angabe eingeflgt:

,§330a Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal“.

Nach § 330 wird folgender § 330a eingeflgt:

»8 330a
Meldungen zum zentralen europaischen Zugangsportal

(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europaischen Zugangsportals fur den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfigbare,
fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen
(ABI. L vom 20.12.2023, S. 1), in der jeweils geltenden Fassung, fur Informationen nach
Artikel 26 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/1238.

(2) Die Informationen sind der Bundesanstalt ausschliel3lich elektronisch Gber das
Melde- und Veroffentlichungssystem der Bundesanstalt zu melden. Die Meldepflichti-
gen sind verpflichtet, sich hierfur einen Zugang zum Melde- und Veroffentlichungssys-
tem der Bundesanstalt einzurichten.”
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Artikel 50

Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBI. | S. 434), das zuletzt durch

Artikel 49 dieses Gesetzes geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

§ 40 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) Satz 4 wird wie folgt gefasst:

.Der Bericht ist gleichzeitig mit seiner Veroffentlichung an die Aufsichtsbehdrde zu
Ubersenden.”

b) Folgender Satz wird angefigt:

,Bei der Ubermittlung von Informationen nach Satz 4 gelten die Anforderungen
nach § 330a Absatz 2 bis 4.

§ 234i wird wie folgt geandert:
a) Der Wortlaut wird Absatz 1.
b) Folgender Absatz 2 wird angefugt:

»(2) Die Informationen nach Absatz 1 sind gleichzeitig mit inrer Vorlage bei der
Aufsichtsbehdrde zu verdffentlichen. Bei der Ubermittlung von Informationen nach
Absatz 1 gelten die Anforderungen des § 330a Absatz 2 bis 4.

§ 239 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 eingefligt:

»(3) Die Informationen nach Absatz 2 sind gleichzeitig mit ihrer Vorlage bei der
Aufsichtsbehérde zu veréffentlichen. Bei der Ubermittlung von Informationen nach
Absatz 2 gelten die Anforderungen des § 330a Absatz 2 bis 4.

b) Die bisherigen Absatze 3 und 4 werden die Absatze 4 und 5.
§ 330a wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Bundesanstalt ist Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) 2023/2859 vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zent-
ralen europaischen Zugangsportals flr den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich ver-
fugbare, fur Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante
Informationen (ABI. L vom 20.12.2023, S. 1), in der jeweils geltenden Fassung, flr
Informationen nach

1. Artikel 26 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/1238

2. §40 Absatz 1, §§ 234i Absatz 1 und 239 Absatz 2 sowie § 3 Absatz 1b Satz
3 der Versicherungs-Vergutungsverordnung.”

b) Nach Absatz 1 werden die folgenden Absatze 2 und 3 eingefugt:
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-90 -

»(2) Fur Meldungen an die Bundesanstalt in Bezug auf die in Absatz 1 Num-
mer 2 angefuhrten Informationen gelten die folgenden Anforderungen:

1. die Informationen sind in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Ar-
tikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach Unions-
recht vorgeschrieben, in einem maschinenlesbaren Format nach Artikel 2
Nummer 4 der genannten Verordnung zu ubermitteln;

2. der jeweiligen Meldung sind die folgenden Metadaten beizufiigen:
a) alle Firmen des Unternehmens, auf das sich die Informationen beziehen,
b) die Rechtstragerkennung des Unternehmens,

c) die Grolienklasse des Unternehmens nach der aufgrund von Artikel 7 Ab-
satz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu erlassenden De-
legierten Verordnung,

d) die Art der Informationen gemafR der Einstufung nach der aufgrund von
Artikel 7 Absatz 4 Unterabsatz 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu er-
lassenden Delegierten Verordnung,

e) die Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten,

f)  weitere Angaben, die nach einer aufgrund von Artikel 304b Absatz 6 der
Richtlinie 2009/138/EG, in der jeweils geltenden Fassung, oder aufgrund
von Artikel 63a Absatz 5 der Richtlinie 2016/2341, in der jeweils geltenden
Fassung, erlassenen Delegierten Verordnung gefordert werden.

(8) Zur Einreichung der Rechtstragerkennung nach Absatz 2 Nummer 2
Buchstabe b missen sich Unternehmen eine solche Rechtstragerkennung aus-
stellen lassen, sofern eine solche nicht bereits vorhanden ist.”

Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 4.
Die folgenden Absatze 5 und 6 werden angeflgt:

»(5) Die folgenden Informationen werden von der Aufsichtsbehdrde an die Eu-
ropaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde als Betreiberin des zentralen
europaischen Zugangsportals im Sinne des Artikels 1 Absatz 1 der Verordnung
(EU 2023/2859 gemeldet:

1. Informationen nach § 312 Absatz 4,

2. Informationen Uber Verwaltungssanktionen oder andere MalRnahmen nach
diesem Gesetz, soweit diese auf Artikel 32 Absatze 1 und 2 der Richtlinie (EU)
2016/97 oder auf Artikel 48 Absatz 4 der Richtlinie (EU) 2016/2341 zurlickge-
hen.

(6) Die Informationen nach Absatz 5 sind in einem datenextrahierbaren For-
mat im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 zu Ubermit-
teln und ihnen sind die folgenden Metadaten beizufligen, sofern nicht bereits Uber
die Verordnung (EU) 2023/2869 oder eine andere EU Verordnung Anforderungen
hierzu unmittelbar festgelegt werden:

1. der vollstandige Name der natlrlichen oder alle Firmen der juristischen Per-
son, auf die sich die Informationen beziehen,
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2. soweit verfugbar, die Rechtstragerkennung der juristischen Person nach Arti-
kel 7 Absatz 4 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2023/2859,

3. die Art der Informationen gemaf der Einstufung in Artikel 7 Absatz 4 Buch-
stabe c der genannten Verordnung,

4. eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.*

Artikel 51

Anderung der Versicherungs-Vergiitungsverordnung

Dem § 3 Absatz 1b der Versicherungs-Vergitungsverordnung vom 18. April 2016
(BGBI. I S. 763), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 19. Dezember 2018 (BGBI. |
S. 2672) geandert worden ist, werden folgende Satze angefigt:

,Die Informationen nach Satz 3 sind von den Pensionskassen und Pensionsfonds gleich-
zeitig mit ihrer Veroffentlichung an die Bundesanstalt zu Ubersenden. Bei der Ubermittlung
von Informationen nach Satz 3 gelten die Anforderungen des § 330a Absatz 2 bis 4 des
Versicherungsaufsichtsgesetzes.*

Artikel 52

Anderung des Gesetzes iiber Bausparkassen

Das Gesetz Uber Bausparkassen in der Fassung der Bekanntmachung vom 15. Feb-
ruar 1991 (BGBI. | S. 454), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 25. Marz 2019
(BGBI. | S. 357) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 12 wird aufgehoben.
2. Dem § 19 wird folgender Absatz 10 angeflgt:

,(10)Ist bei einer Bausparkasse ein Vertrauensmann bestellt, gilt fir den Vertrau-
ensmann § 12 Absatz 2 bis 5 in der bis zum [Inkrafttreten des Gesetzes] geltenden
Fassung.”

Artikel 53

Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverord-
nung

Die Finanzdienstleistungsaufsichtsgebuhrenverordnung vom 2. September 2021
(BGBI. | S. 4077), die zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI.
2023 | Nr. 411) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In §1 Nummer 4 werden die Wérter ,Verordnung (EU) 2021/337 (ABI. L 68 vom
26.2.2021, S. 1) durch die Wérter ,Verordnung (EU) 2024/xxxx (ABI. xxxx)* ersetzt.
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§ 4 wird wie folgt geandert:
a) Der Wortlaut wird Absatz 1.
b) Folgender Absatz 2 wird angefilgt:
»(2) Fur die Erhebung von Gebuhren flr eine geblhrenpflichtige Leistung
nach Nummer 3.1, 3.3 oder 3.4 der Anlage (zu § 2 Absatz 1) Gebuhrenverzeichnis,
die vor dem [Zeitpunkt 15 Monate nach Inkrafttreten xxxx] erbracht worden ist, ist

das bis einschliefdlich [1 Tag vor 15 Monate nach Inkrafttreten xxxx] geltende Recht
weiter anzuwenden.”

Die Anlage (zu § 2 Absatz 1) GeblUhrenverzeichnis wird wie folgt geandert:

a) Nummer 3.1 wird wie folgt gefasst:

»3.1 Billigung 16 915°.

- eines Prospekts oder
eines Basisprospekts, der als
einziges Dokument im Sinne
des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 1 erste Alternative
oder des Artikels 8 Absatz 6
Unterabsatz 1 erste Alternative
der Verordnung (EV)
2017/1129 erstellt worden ist

ode

- eines EU-
Folgeprospekts oder eines
Basisprospekts, der als

einziges Dokument im Sinne
des Artikels 14a und des
Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz
1 erste Alternative oder des
Artikels 8 Absatz 6 Unterabsatz
1 erste  Alternative  der
Verordnung (EU) 2017/1129
erstellt worden ist oder

- eines EU-
Wachstumsemissionsprospekt
s oder eines Basisprospekits,
der als einziges Dokument im
Sinne des Artikels 15a und des
Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz
1 erste Alternative oder des
Artikels 8 Absatz 6 Unterabsatz
1 erste  Alternative  der
Verordnung (EU) 2017/1129
erstellt worden ist

b) Die Nummern 3.3 und 3.4 werden wie folgt gefasst:

,33 Billigung 5577
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- eines
Registrierungsformulars im
Sinne des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 2
der Verordnung (EV)
2017/1129 oder

- eines einheitlichen
Registrierungsformulars im
Sinne des Artikels 9 Absatz 1
der Verordnung (EV)
2017/1129 (Artikel 9 Absatz 2
Unterabsatz 1 der Verordnung
(EU) 2017/1129) oder

- eines
Registrierungsformulars  fur
einen EU-Folgeprospekt im
Sinne des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 2
und des Artikels 14a der
Verordnung (EU) 2017/1129

3.4

Billigung

- einer

Wertpapierbeschreibung und
Zusammenfassung im Sinne
des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 3
der Verordnung (EV)
2017/1129 oder

- einer
Wertpapierbeschreibung und
Zusammenfassung im Sinne
des Artikels 7 Absatz 12a der
Verordnung (EU) 2017/1129
fur einen EU-Folgeprospekt im
Sinne des Artikels 14a und
des Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 2 Satz 1 und 3
der Verordnung (EV)
2017/1129

5851

Nummer 3.8 wird wie folgt gefasst:

»3.8

Verwaltung eines Dokuments
im Sinne des Artikels 1 Absatz
4 Buchstabe da) (iii), des
Artikels 1 Absatz 4 Buchstabe
db) (iii) oder des Artikels 1
Absatz 5 Buchstabe ba) (iii)
der Verordnung (EV)
2017/1129

174%.

d) Nummer 15.1.6.2 wird aufgehoben.

e) Nummer 20.8 wird aufgehoben.
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Artikel 54

Anderung der Priifungsberichtsverordnung

Die Prifungsberichtsverordnung vom 11. Juni 2015 (BGBI. | S. 930), die zuletzt durch

Artikel 28 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1568) geéandert worden ist, wie folgt
geandert:

1.

In der Inhaltslibersicht wird die Angabe zu § 28 wie folgt gefasst:

.8 28 Darstellung und Beurteilung der getroffenen Vorkehrungen zur Einhaltung der Pflichten nach der Verordnung
(EU) 2021/1230".

§ 28 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

,§ 28

Darstellung und Beurteilung der getroffenen Vorkehrungen zur Einhaltung der
Pflichten nach der Verordnung (EU) 2021/1230¢.

b) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Bei Kreditinstituten hat der Abschlussprifer zu beurteilen, ob die von dem Kredit-
institut getroffenen internen Vorkehrungen den Anforderungen der Verordnung
(EU) 2021/1230 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juli 2021
Uber grenzuberschreitende Zahlungen in der Union (ABI. L 274 vom 30.7.2021, S.
20), die durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S. 1)
geandert worden ist, entsprechen.”

c) In Absatz 2 wird die Angabe ,(EU) Nr. 924/2009“ durch die Angabe ,(EU)
2021/1230" ersetzt.

§ 29 Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 2 wird das Wort ,sowie“ am Ende durch ein Komma ersetzt.
b) Nach Nummer 2 werden die folgenden Nummern 2a bis 2c eingefugt:
»2a. die Versendung und der Empfang fiur Echtzeitiiberweisungen innerhalb der
Europaischen Union nach Artikel 5a der Verordnung gewahrleistet oder si-

chergestellt ist,

2b. die Bestimmungen zu Entgelten nach Artikel 5b der Verordnung eingehalten
werden,

2c. die Bestimmungen zur Uberprifung des Zahlungsempfangers im Falle von
Uberweisungen nach Artikel 5¢ der Verordnung eingehalten werden sowie®.
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Artikel 55

Anderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes

Das Zukunftsfinanzierungsgesetz vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354) wird
wie folgt geandert:

1. Artikel 16 Nummer 11, 13 und 17 wird aufgehoben.
2. Artikel 35 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 werden die Worter ,Absatze 2 bis 4“ durch die Worter ,Absatze 2 und
3" ersetzt.

b) Absatz 4 wird aufgehoben.

Artikel 56

Folgeanderungen

(1) Dem § 1 der Aktuarverordnung vom 18. April 2016 (BGBI. | S. 776), die durch Ar-
tikel 6 Absatz 8 des Gesetzes vom 9. Dezember 2018 (BGBI. | S. 2672) geandert worden
ist, wird folgender Absatz 4 angeflgt:

»(4) FUr Unternehmen nach Absatz 1 Nummer 6 gilt nicht § 6 Absatz 2.”

(2) In § 17a Satz 1 des Bundesbesoldungsgesetzes, das zuletzt durch Artikel 1 des
Gesetzes vom 22.12.2023 (BGBI. 2023 | Nr. 414) geandert worden ist, werden nach der
Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ ein Komma und die Warter ,die zuletzt durch
die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S. 1) geandert worden ist,” ein-
gefugt.

(3) In §47 Absatz 1 Satz 1 des Ersten Sozialgesetzbuchs — Allgemeiner Teil - (Artikel
| des Gesetzes vom 11. Dezember 1975, BGBI. | S. 3015), das zuletzt durch Artikel 2a des
Gesetzes vom 22.12.203 (BGBI. 2023 | Nr. 408) geandert worden ist, werden nach der
Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ ein Komma und die Warter ,die zuletzt durch
die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S. 1) geandert worden ist,” ein-
geflgt.

(4) In § 118 Absatz 3 Satz 1 des Sechsten Sozialgesetzbuchs — Gesetzliche Renten-
versicherung — (Artikel 1 des Gesetzes v. 18. Dezember 1989, BGBI. | S. 2261, 1990 | S.
1337), das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 27. Marz 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 107)
geandert worden ist, werden nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)" ein
Komma und die Worter ,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom
13.3.2024, S. 1) geandert worden ist,“ eingefigt.

(5) In § 96 Absatz 3 Satz 1 des Siebten Sozialgesetzbuchs — Gesetzliche Unfallversi-
cherung (Artikel 1 des Gesetzes vom 7. August 1996, BGBI. | S. 1254), das zuletzt durch
Artikel 3 des Gesetzes vom 22. Marz 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 101) geandert worden ist,
werden nach der Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ ein Komma und die Woérter
,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S. 1) geandert
worden ist,” eingeflgt.
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(6) In § 26 Absatz 2 Satz 1 des Wohngeldgesetzes, das durch Artikel 17 des Gesetzes
vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 408) geandert worden ist, werden nach der
Angabe ,(ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22)“ ein Komma und die Warter ,die zuletzt durch
die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom 13.3.2024, S. 1) geandert worden ist,” ein-
gefugt.

(7) In §22g Absatz 7 Nummer 7 des Umsatzsteuergesetzes, das zuletzt durch Artikel
23 des Gesetzes vom 27. Marz 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 108) geandert worden ist, werden
die Worter ,geandert durch die Verordnung (EU) Nr. 248/2014 (ABI. L 84 vom 20.3.2014,
S. 1)“ durch die Worter ,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886 vom
13.3.2024, S.1) geandert worden ist,” ersetzt.

(8) In§ 14 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 Buchstabe c des Unterlassungsklagengesetzes,
das zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes vom 6. Mai 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 149) geéndert
worden ist, werden die Woérter ,durch die Verordnung (EU) Nr. 248/2014(ABI. L 84 vom
20.3.2014, S. 1)* durch die Woérter ,zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 (ABI. L 886
vom 13.3.2024, S. 1)" ersetzt.

Artikel 57

Aufhebung von Rechtsverordnungen

(1) Die Marktzugangsangabenverordnung vom 30. September 2004 (BGBI. | S. 2576),
die zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 354)
geandert worden ist, wird aufgehoben.

(2) Die WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung vom 21. Dezember 2011 (BGBI. | S.
3116), die zuletzt durch Artikel 1 der Verordnung vom 24. November 2017 (BGBI. | S. 3810)
geandert worden ist, wird aufgehoben.

Artikel 58

Inkrafttreten

(1) Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Absatze 2 bis 10 am Tag nach der Verkiin-

dung in Kraft. (die Artikel 6, 12, 13, 20 und 24 Nummer 1, die
Artikel 26, 27, 28, 29 und 30 Nummer 2 und 6, Artikel 31 Nummer 5, die
Artikel 34 und 42 Nummer 1 bis 3, 5 und 6, die

Artikel 44, 48, 52 und 53 Nummer 3 Buchstabe d und e, die Artikel 55 und 56 Absatz 1
und Artikel 57)

(2) Artikel 35 Nummer 2 und die Artikel 37 und 42 Nummer 4 treten am ersten Tag
des auf die Verkiindung folgenden Quartals in Kraft.

(3) Artikel 35 Nummer 1 und 3 bis 5 und die Artikel 39, 41, 54 und 56 Absatz 2 bis 8
treten am 9. April 2025 in Kraft.

(4) Die
Artikel 1, 5, 7 Nummer 1 Buchstabe a und ¢, Nummer 2 bis 4, 6 bis 9 und 10 Buchstabe b
und c, die Artikel 11, 15, 21, 23, 25 und 31 Nummer 9 und die
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Artikel 38 und 53 Nummer 1 und 3 Buchstabe c treten am [Tag des Inkrafttretens des Lis-
ting Act] in Kraft.

(5) Die Artikel 16 und 53 Nummer 2 und 3 Buchstabe a und b treten am [15 Kalender-
monate nach Inkrafttreten des Listing Act] in Kraft.

(6) Die Artikel 7 Nummer 1 Buchstabe b, Nummer 5 und 10 Buchstabe a und
Artikel 17 treten am [18 Kalendermonate nach Inkrafttreten des Listing Act] in Kraft.

(7) Die Artikel 2, 8 und 18 treten am 10. Juli 2026 in Kraft.
(8) Die Artikel 3, 9, 45, 46 und 49 treten am 10. Januar 2028 in Kraft.
(9) Die Artikel 4, 10, 14, 19, 22 und 24 Nummer 2 bis 6,

Artikel 31 Nummer 1 bis 4, 6 bis 8, 10 und 11 und die
Artikel 32, 33, 36, 40, 43, 47, 50 und 51 treten am 10 Januar 2030 in Kraft.
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Begriindung

A. Allgemeiner Teil

L. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Stabile, effiziente und tiefe Kapitalmarkte sind von entscheidender Bedeutung fur die Fi-
nanzierung von Innovationen, die Mobilisierung privater Investitionen, Wettbewerbsfahig-
keit und Wachstum. Mit dem Zukunftsfinanzierungsgesetz (ZuFinG) wurden bereits zahlrei-
che MalRnahmen zur Verbesserung der Rahmenbedingungen fir Kapitalmarkt und Start-
ups ergriffen. Neuerungen wie die Moglichkeit der Ausgabe von Mehrstimmrechtsaktien,
die Erleichterungen bei der Besteuerung von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen und Innovati-
onen wie die eAktie haben die Finanzierungsbedingungen erheblich verbessert. Das Zu-
kunftsfinanzierungsgesetz ist aber ein Meilenstein, kein Schlussstein. Im Hinblick auf eine
héhere Wettbewerbsfahigkeit, die steigende Bedeutung des Kapitalmarkts flr die Finanzie-
rung der grinen und digitalen Transformation sowie eine starker kapitalmarktbasierte Al-
tersversorgung sollen weitere Manahmen zur Starkung des Kapitalmarkts ergriffen wer-
den. Die Attraktivitdt des Finanzstandortes Deutschland soll sowohl fur Investitionen und
Kapital aus dem Ausland als auch fur inlandische Investoren gesteigert werden. Gerade im
internationalen Vergleich zeigt sich, dass der deutsche Kapitalmarkt wettbewerbsfahiger
werden muss, um nicht den Anschluss zu verlieren. Verbesserungen im regulatorischen
und steuerrechtlichen Bereich sowie bei den sonstigen Rahmenbedingungen (Okosystem)
leisten hierflr einen wichtigen Beitrag.

Ziel dieses Gesetzentwurfs ist es, — aufbauend auf dem Zukunftsfinanzierungsgesetz — die
Wettbewerbsfahigkeit und Attraktivitat des Finanzstandortes Deutschland weiter zu starken
und insbesondere die Finanzierungsoptionen fir junge, dynamische Unternehmen auszu-
weiten. Dies umfasst insbesondere auch die steuerrechtlichen Rahmenbedingungen, die
ein wichtiger Faktor flr Investitionsentscheidungen sind. Die Zugangsbedingungen fur Un-
ternehmen zum Kapitalmarkt sollen weiter verbessert und die Finanzierung weiter erleich-
tert werden, um so einen wesentlichen Beitrag zur Dynamisierung unserer Wirtschaft zu
leisten.

Der Gesetzentwurf dient der Umsetzung der vom Bundeskabinett am 17. Juli 2024 be-
schlossenen Wachstumsinitiative. Mit der Wachstumsinitiative will die Bundesregierung der
Wirtschaft zusatzliche Wachstumsimpulse geben und den Wirtschaftsstandort Deutschland
wettbewerbs- und zukunftsfahig aufstellen.

Ein weiteres Ziel des Gesetzentwurfs ist es, Kapitalmittel in starkerem Umfang fur
Investitionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien nutzbar zu machen. Angesichts des
enormen Bedarfs von Investitionen in Infrastruktur und erneuerbare Energien ist es wichtig,
einen attraktiven und verlasslichen Rahmen fiir Investitionen in erneuerbare Energien und
Infrastruktur zu schaffen, um die dringend notwendigen Projekte umzusetzen und den
Ubergang zu einer nachhaltigeren Zukunft zu beschleunigen. Investitionen in Infrastruktur
und erneuerbare Energien sind von entscheidender Bedeutung fir die Transformation
unserer Wirtschaft. Hierfur ist es erforderlich, sowohl 6ffentliche als auch private Mittel fur
dringend notwendige Projekte zu mobilisieren. So kann die Transformation hin zu mehr
Nachhaltigkeit beschleunigt werden.

Auch MaRnahmen zum Birokratieabbau und zur Starkung der Proportionalitat leisten
wichtige Beitrdge zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit und Attraktivitdt des
Finanzstandorts Deutschland. Finanzmarktteilnehmer sollen durch schlankere aufsichtliche
Prozesse entlastet werden, um ihnen mehr Ressourcen flir ihre eigentlichen Kern-Aufgaben
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zu geben. Dies betrifft in besonderem Male solche aufsichtlichen Vorgaben, deren
burokratischer Aufwand fur die Unternehmen nicht mit einem adaquaten Erkenntnisgewinn
der BaFin korrespondiert.

Schliellich treten in den nachsten Monaten eine Reihe europaischer Vorgaben in Kraft, die
einer Umsetzung oder nationalen Begleitregelung bedurfen:

Der Listing Act enthalt eine Reihe von regulatorischen Erleichterungen bei Borsen-
gangen sowie der Erstellung von Wertpapierprospekten. Dieses Potential wollen wir
im Rahmen der nationalen Begleitgesetzgebung in vollem Umfang realisieren und
mit einer Reihe weiterer MalRnahmen auf nationaler Ebene biindeln. Der Listing Act
regelt unter anderem Erleichterungen flir Unternehmen bei dem &ffentlichen Ange-
bot von Wertpapieren und bei der Notierung von Wertpapieren an 6ffentlichen Han-
delsplatzen. Ziel ist es, die Finanzierung insbesondere von kleineren und mittleren
Unternehmen Uber den Kapitalmarkt zu férdern und zugleich der Fragmentierung
des europaischen Kapitalmarkts durch einzelstaatliche Bestimmungen entgegenzu-
wirken. Teil des Listing Acts ist die Verordnung (EU) 2024/XX des Europaischen
Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnungen (EU) 2007/1129, (EU)
596/2014 und (EU) 600/2024 zur Steigerung der Attraktivitat der offentlichen Kapi-
talmarke in der Union flr Unternehmen und zur Erleichterung des Kapitalzugangs
fur kleine und mittlere Unternehmen. Diese enthalt Regelungen, die eine Anpassung
nationaler Bestimmungen zum Wertpapierprospekt und zum Wertpapierinformati-
onsblatt erforderlich machen. Zudem sind in diesem Kontext auch die Richtlinie (EU)
2024/XX des Europaischen Parlaments und des Rates iber Anderungen der Richt-
linie Uber Markte flr Finanzinstrumente und die Aufhebung der Notierungsrichtlinie
sowie die Richtlinie (EU) 2024/XX des Europaischen Parlaments und des Rates
Uber Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien in Gesellschaften, die eine Zulassung
ihrer Anteile zum Handel in einem multilateralen Handelssystem beantragen, umzu-
setzen.

Mit dem vorliegenden Entwurf soll des Weiteren die Richtlinie (EU) 2024/790 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur Anderung der
Richtlinie 2014/65/EU Uber Markte fUr Finanzinstrumente (ABI. L, 2024/790,
8.3.2024) in nationales Recht umgesetzt werden. Zugleich sollen Folgednderungen
zur Verordnung (EU) 2024/791 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
28. Februar 2024 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die
Erhéhung der Datentransparenz, die Beseitigung von Hindernissen fir die Entste-
hung konsolidierter Datenticker, die Optimierung der Handelspflichten und das Ver-
bot der Annahme von Rickvergitungen fir die Weiterleitung von Wertpapierauftra-
gen (ABI. L, 2024/791, 8.3.2024) vorgenommen werden (MiFiR-Review). Es ist zu-
dem erforderlich, das Bérsengesetz an neue Entwicklungen anzupassen und die
darin enthaltenen Befugnisse der zustédndigen Behdrden fortzuentwickeln.

Die Verordnung (EU) 2023/2859 richtet ein zentrales europaisches Zugangsportal
(European Single Access Point — ESAP) ein, das einen zentralisierten Zugriff auf
Finanz- und Nachhaltigkeitsinformationen in der EU ermdglichen wird. Auch dies-
bezuglich bedarf es entsprechender Begleitgesetzgebung.

Am 8. April 2024 ist darlber hinaus die Verordnung (EU) Nr. 2024/886 des Europa-
ischen Parlaments und des Rates vom 13. Méarz 2024 zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 260/2012 und (EU) 2021/1230 und der Richtlinien 98/26/EG und (EU)
2015/2366 im Hinblick auf Echtzeitiberweisungen in Euro (ABI. L 94 vom
19.03.2024, S. 22) in Kraft getreten. Ziel der Verordnung (EU) Nr. 2024/886 ist die
weitere Verwirklichung und Modernisierung eines einheitlichen Euro-Zahlungsver-
kehrsraums (Single Euro Payments Area — SEPA). SEPA ist ein grundlegendes Ele-
ment flr einen harmonisierten Zahlungsverkehrsbinnenmarkt, dessen Rechtsrah-
men die Verordnung (EU) Nr. 260/2012, die Richtlinie (EU) 2015/2366 des
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Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber Zahlungs-
dienste im Binnenmarkt, zur Anderung der Richtlinien 2002/65/EG, 2009/110/EG
und 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 sowie zur Aufhebung der
Richtlinie 2007/64/EG (ABI. L 337 vom 23.12.2015, S. 35) und die Verordnung (EU)
2021/1230 Uber grenziberschreitende Zahlungen in der Union (ABI. L 274 vom
30.07.2021, S. 20) bilden. Der einheitliche Euro-Zahlungsverkehrsraum soll vor al-
lem durch die unionsweite Verfligbarkeit von Echtzeitliberweisungen in Euro unter
einem einheitlichen regulatorischen Rahmen modernisiert werden. Die Verordnung
(EU) Nr. 2024/886 enthalt eine Reihe von Vorschriften, die der Ausfullung durch
nationale Vorschriften bedurfen.

Il. Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Mit dem Entwurf eines Zweiten Zukunftsfinanzierungsgesetzes werden umfassende
MafRnahmen zur Erleichterung des Kapitalmarktzugangs fir Unternehmen, zur Férderung
des Fondsmarkts und damit auch des Venture-Capital-Okosystems sowie zur
Verschlankung aufsichtlicher Vorgaben vorgelegt.

Wesentliche steuerrechtliche Anpassungen des Gesetzentwurfs:

Mit dem Ziel, Investitionen in Venture Capital zu erleichtern, erfolgt eine Verzehnfachung
des Héchstbetrags fir die Ubertragung von stillen Reserven aus der VerauRerung von
Anteilen an Kapitalgesellschaften auf Reinvestitionen in §6b Absatz 10 des
Einkommensteuergesetzes (sogenannter Roll-over).

Um einen attraktiven und verlasslichen Investitionsrahmen flir die Investition von
Investmentfonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur zu schaffen, werden basierend
auf dem Diskussionsentwurf des Bundesministeriums der Finanzen eines Gesetzes zur
Forderung von Investitionen von Fonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur vom
21.Mai 2024 Anderungen des Investmentsteuergesetzes vorgenommen. Um den
Fondsstandort zu starken und Investitionen in erneuerbare Energien, Infrastruktur und
Venture Capital zu férdern, sieht der Entwurf vor, die Investitionsméglichkeiten von Fonds
wesentlich zu erweitern, zum Beispiel durch grundsatzlich unbegrenzte Investitionen in
gewerbliche Personengesellschaften oder in alle Arten von anderen Fonds wie European
Long Term Investment Funds (ELTIF). Dies kommt sowohl den finanzierten Unternehmen
als auch den Anlegern zugute, die in wichtige Transformations- und Infrastrukturprojekte
investieren wollen. Um Wettbewerbsverzerrungen gegeniber Unternehmen zu vermeiden,
die erneuerbare Energien erzeugen oder andere Infrastrukturprojekte betreiben, werden die
Einklnfte von Investmentfonds aus derartigen Einkunftsquellen generell der Besteuerung
unterworfen. Dies bedeutet, dass die derzeit bestehenden Steuerbefreiungsmdglichkeiten
insoweit abgeschafft werden.

Weitere wesentliche Regelungen des Gesetzentwurfs:

Fur Emittenten von Wertpapieren entfallt kiinftig die Verpflichtung, bei englischsprachigen
Prospekten eine deutsche Zusammenfassung zu erstellen. Dies soll Wertpapieremissionen
in Deutschland erleichtern, auch in Fallen, in denen Wertpapieren in mehreren
Mitgliedstaaten der EU angeboten werden.

Als weitere MalBnahme zur Erleichterung des Kapitalmarktzugangs gerade fir
Wachstumsunternehmen wird die Mdoglichkeit geschaffen, dass diese mit einer
entsprechenden Vorkehrung in der Unternehmenssatzung Aktien mit einem geringeren
Nennwert als ein Euro herausgeben durfen. Diese Absenkung des Mindestnennwerts von
Aktien erhoht die Flexibilitat bei Kapitalmaf3nahmen gerade von kleineren Unternehmen.
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Um die Rahmenbedingungen fir Spitzenverdiener im Finanzsektor zu flexibilisieren, sieht
der Gesetzentwurf vor, den Kiindigungsschutz fur Bezieher sehr hoher Einkommen im
Finanzsektor zu lockern. Spitzenverdiener im Finanzdienstleistungssektor, die Risikotrager
sind, sollen kinftig kiindigungsschutzrechtlich wie leitende Angestellte behandelt werden.
Mit dem Gesetz Uber steuerliche und weitere Begleitregelungen zum Austritt des
Vereinigten Konigreichs GroRbritannien und Nordirland (Brexit-Steuerbegleitgesetz —
Brexit-StB vom 25.3.2019, BGBI 2019, S. 537) wurde eine dahingehende Regelung flr
Risikotrager bedeutender Kreditinstitute eingeflhrt. Diese soll nun auf weitere
Unternehmen der Finanzbranche ausgeweitet werden. Daher wird im Kreditwesengesetz
(KWG, Artikel 34) die Beschrankung auf bedeutende Institute aufgehoben und werden im
KAGB (Artikel 44) sowie im Wertpapierinstitutsgesetz (WplG, Artikel 42) und
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG, Artikel 48) entsprechende Regelungen eingefiihrt.

Ferner werden der Blrokratieabbau und das Prinzip der Proportionalitat durch gesetzliche
Anderungen weiter gestarkt.

So soll mit der Streichung von §§ 102 bis 105 des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und
der Marktzugangsangabenverordnung (Artikel 6 Nummer 1 und 17, Artikel 57 Absatz 1)
die Erlaubnispflicht fir Drittstaatenhandelsplatze wegfallen, Handelsteilnehmern mit Sitz im
Inland Uber ein elektronisches Handelssystem einen unmittelbaren Marktzugang zu
gewahren, sofern sie diesbezlglich nicht einer Erlaubnispflicht nach dem
Kreditwesengesetz unterliegen.

Zudem sieht der Entwurf vor, das Erfordernis flir Unternehmen, die Einhaltung der
aufsichtlichen Vorgaben nach der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 Uber OTC Derivate, zentrale Gegenparteien
und Transaktionsregister (ABI. L 201/1, 27. Juli 2012) (EMIR) fir auRBerbérslich gehandelte
Derivate durch einen Wirtschaftsprifer bescheinigen zu lassen, auf die unter
Risikogesichtspunkten relevanten Unternehmen zu beschréanken (Anderung in § 32
Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 6 Nummer 7). Dies reduziert die Anzahl der betroffenen
Unternehmen von ca. 1.500 auf 600.

Zudem soll in §§ 6 und 71 Absatz 3 WplG (Artikel 42 Nummer 2 und 5) die Verpflichtung
der Bundesanstalt gestrichen werden, die Anzeige zur Absicht der Erbringung
grenziiberschreitender Dienstleistungen durch inlandische Wertpapierinstitute inhaltlich zu
Uberprifen.

Die mit dem Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz (AnsFuG) in § 87 WpHG
eingefuhrte Verpflichtung der Institute, Anlageberater, Vertriebsbeauftragte und
Compliance-Beauftragte sowie Beschwerden von Privatkunden auf Grund der Tatigkeit
eines Anlageberaters zum sogenannten Mitarbeiter- und Beschwerderegister (MBR)
anzuzeigen, wird zur Entlastung der Institute und der Verwaltung aufgehoben
(Artikel 6 Nummer 12, Artikel 57 Absatz 2). Das Unterhalten des MBR verursacht bei rund
40.000 Anzeigen im Jahr einen hohen Aufwand auf Seiten der erfassten Institute und der
BaFin. Dieser Aufwand steht angesichts der mit dem MBR verbundenen eingeschrankten
Erkenntnismdéglichkeiten der BaFin in keinem angemessenen Verhaltnis zum Nutzen des
MBR. Die Verpflichtung der Institute, lediglich sachkundige und zuverlassige Mitarbeiter mit
den entsprechenden Tatigkeiten zu betrauen, bleibt erhalten und von der Aufhebung des
MBR unberihrt.

Gestrichen werden auch die Pflicht zur Einreichung der Pflichtversicherungsbedingungen
und die Pflicht zur Meldung von Emissionen elektronischer Wertpapiere zur
Kryptowertpapierliste.

Durch eine Anderung im Vermdégensanlagengesetz (VermAnlIG) (Artikel 23) sind die
Befreiungen fur Schwarmfinanzierungen zukinftig auch fir Angebote von
Genossenschaftsanteilen anwendbar.
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Dariiber hinaus werden durch die Anderungen in Artikel 6 Nummer 19 und Artikel 38 die
Haushaltsaufstellung und der Jahresabschluss bei der Deutschen Prifstelle fir
Rechnungslegung nach dem Ende ihrer aktiven Téatigkeit verschlankt und eine zeitliche
Perspektive festgelegt, um deren Aktenaufbewahrung flir BaFin-Zwecke zu beenden.

Eine Anhebung der Meldeschwelle von 1 auf 2 Millionen Euro in § 14 KWG und eine
Anpassung der GroRRkredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV) sollen die Anzahl der
zu meldenden Kreditnehmer reduzieren. In der Verordnung wird der Wegfall der
Einreichungspflicht von Stammdaten- und Betragsdatenmeldungen flr bestimmte einzelne
Kredithehmer geregelt, die Teil einer nach § 14 KWG anzuzeigenden Kreditnehmereinheit
nach § 19 Absatz 2 KWG sind und die wahrend des Beobachtungszeitraums die festgelegte
Betragsschwelle von 20 000 Euro nicht erreichen oder Uberschreiten. Zudem werden
bestimmte Daten zu Referenzschuldnern gestrichen, da sie nicht mehr benétigt werden und
daher auch nicht mehr gemeldet werden muissen.

Zudem erfolgen im Hinblick auf die im ZuFinG eingeflihrte und erweiterte Moglichkeit, bei
der BaFin englischsprachige Dokumente einzureichen, noch redaktionelle Klarstellungen
mit dem Ziel, fur die betreffenden Unternehmen Rechtssicherheit hinsichtlich der
malfigeblichen Sprache zu schaffen.

Des Weiteren enthalt der Entwurf zahlreiche Anderungen, die zur Umsetzung und
Durchfuhrung kapitalmarktrechtlicher EU-Vorgaben erforderlich sind:

Die wesentlichen auf nationaler Ebene erforderlichen Anpassungen und begleitenden
Regelungen zum Listing Act erméglichen, dass Unternehmen in Deutschland Wertpapiere
bis zwoIf Millionen Euro 6ffentlich anbieten kénnen, ohne dass hierflr ein Prospekt erstellt
werden muss. Bislang war dies nur bis acht Milionen Euro moglich. Das
Wertpapierprospektgesetz (WpPG) enthalt bereits ergdnzende Regelungen zur
Verordnung (EU) 2017/1129 (Prospekt-Verordnung). Ferner sind Erganzungen in der
Finanzdienstleistungsaufsichtsgebihrenverordnung (FinDAGebV) erforderlich.

Die im Listing Act enthaltenen Richtlinien geben insbesondere Anlass zu Anderungen im
WpHG, im Bérsengesetz (BorsG), in der Bérsenzulassungs-Verordnung (BorsZulV) und in
der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung (WpAV). Dies umfasst insbesondere die
Sanktionsregelungen nach § 120 WpHG. In Artikel 5 (BorsZulV) und Artikel 21 (Weitere
Anderungen des BorsG) erfolgt insbesondere eine Angleichung der Vorgaben der
MehrstimmRL [XXX] und eine Reduzierung der Anforderungen an die Bérsenzulassung.

Da die Anderungsverordnung aus dem Listing Act Paket unmittelbar gilt, werden in
Artikel 15 nur in Gberschaubarem Umfang bestehende Vorschriften des WpPG geandert
bzw. erganzt. Auf Grund der gestuften Regelung zu Inkrafttreten und Geltung der
Anderungen sind die notwendigen Folgeédnderungen im WpPG auf drei verschiedene
Artikel aufgeteilt. Dies umfasst insbesondere Regelungen flr die Einreichung und das
Sprachenregime mit Bezug auf das neu eingefliihrte Dokument nach Artikel 1 Absatz 4
Buchstabe da) (iii) und db) (iii) und Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe ba) (iii) der EU-
Prospektverordnung ([Anhang IX-Dokument]), welches im Rahmen der neuen
Prospektausnahmen zu erstellen ist sowie entsprechende Erganzungen im
Ordnungswidrigkeitentatbestand. Mit Geltung der Anderungen auf Stufe 3 ergeben sich
Anpassungsbedarf und Folgeanderungen insbesondere bei den Regelungen zu
Prospektausnahmen geman Artikel 3 der EU-Prospektverordnung, da sich die Ausnahme
nun unmittelbar aus dem Gemeinschaftsrecht ergibt.

Aufgrund des kirzlich in Kraft getretenen MIFIR Review sind Anderungen in Artikel 6
(WpHG), Artikel 20 (BorsG), Artikel 34 (KWG) und Artikel 42 (WpIG) erforderlich geworden.
Die Uberarbeitung wird zum Anlass genommen, auch andere Regelungen des BérsG an-
zupassen, um den Bérsenaufsichtsbehdrden und den Handelstiberwachungsstellen die Er-
flllung ihrer Aufgaben zu erleichtern.
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Umfang und Struktur des ESAP sind europaisch durch die ESAP-Verordnung (Verordnung
(EU) 2023/2859) und die sog. Omnibus-Rechtsakte (Verordnung (EU) 2023/2869 und
Richtlinie (EU) (EU) 2023/2864) vorgegeben. Ziel ist es, einen besseren Zugang zu Unter-
nehmens- und Finanzmarktdaten sowie Nachhaltigkeitsinformationen zu schaffen, um
grenzuberschreitende Investitionen zu férdern. Das Zugangsportal wird durch die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (European Securities and Markets Authority
— ESMA) betrieben werden und im Zeitraum von Juli 2026 bis Januar 2030 schrittweise
realisiert, wobei der nun vorgesehene Umfang nochmal evaluiert werden soll. Entsprechend
dieser europaischen Zeitvorgaben ist durch diesen Gesetzentwurf ein Inkrafttreten der Re-
gelungen zwischen 2026 und 2030 vorgesehen.

Der Gesetzentwurf um__fasst dabei nur die Teile des ESAP-P__akets, die einer nationalen Um-
setzung bedurfen, im Ubrigen sind Veréffentlichungs- und Ubermittlungspflichten bereits in
unmittelbar geltenden EU-Verordnungen geregelt.

Mit der Aufgabe als ESAP-Sammelstelle werden insbesondere das Unternehmensregister
und die BaFin betraut, das heil}t, diese Stellen leiten die Informationen der Unternehmen
an ESAP weiter. Weil viele zu veréffentlichende Informationen schon jetzt an diese beiden
Institutionen Ubermittelt werden, kdnnen bestehende Meldewege und bestehende IT-Infra-
struktur weitestgehend genutzt werden. Durch den Gesetzentwurf soll eine moéglichst auf-
wandsarme Implementierung von ESAP erreicht werden.

Zur Durchflihrung der Verordnung (EU) 2024/886 iber Echtzeitiberweisungen erganzt der
Entwurf die ausfiillungsbedurftigen Vorschriften der Verordnung (EU) 2024/886 (Artikel 35
(Weitere Anderung des KWG), Artikel 41 (Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG)),
Artikel 54 (Prufungsberichtsverordnung(PrufbV), Artikel 39 (Zahlungsinstituts-
Prifungsberichtsverordnung (ZahlPrifbV)), Artikel 56 Absatz 2 bis 8 (Folgeanderungen)).
Auch werden die Anderungen der Richtlinie (EU) 2015/2366 im deutschen Recht
umgesetzt.

Vor diesem Hintergrund sieht der Entwurf folgende Malinahmen vor:

— die BuBgeldtatbestande des KWG werden um Tatbestande der durch die Verordnung
(EU) Nr. 2024/886 geanderten Verordnung (EU) Nr. 260/2012 erweitert;

— die Aufsichtskompetenz der BaFin im KWG und ZAG wird auf die aus Artikel 5a bis 5c¢
hinzutretenden Pflichten der geanderten Verordnung (EU) 260/2012 und die sich aus
der Verordnung (EU) 2021/1230 ergebenden Pflichten erweitert; die Anforderungen an
die Jahresabschlussprifung werden entsprechend angepasst;

— die bundesgesetzlichen Regelungen des ZAG und KWG werden entsprechend der
durch die Verordnung 2024/886 geanderten Richtlinie (EU) 2015/2366 und Richtlinie
98/26/EG angepasst.

Bei den Vorarbeiten flir den Entwurf wurde auch die Initiative ,Wachstums- und Innovati-
onskapital fir Deutschland (WIN)“ einbezogen. Im Rahmen dieser Initiative arbeiten das
Bundesministerium der Finanzen, das Bundesministerium fir Wirtschaft und Klimaschutz
und das Bundeskanzleramt zusammen mit Unternehmen der Finanzwirtschaft unter Lei-
tung und Koordinierung der KfW daran, mehr privates Wachstums- und Innovationskapital
zu mobilisieren und die Bedingungen fir Venture Capital in Deutschland zu verbessern.

Ferner wurden im Sinne eines Praxischecks auch Vorschlage der BaFin ausgewertet und
bertcksichtigt.
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1l. Alternativen

Soweit es sich um die Umsetzung von oder nationale Begleitgesetzgebung zu europai-
schen Vorgaben handelt, ist dies europarechtlich bedingt. Alternativen zu einer formellen
bundesgesetzlichen Regelung sind nicht ersichtlich.

Mit der Beibehaltung der bestehenden Rechtslage konnte das Ziel des Gesetzentwurfes -
die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit und Dynamisierung des Finanzstandorts Deutsch-
land — nicht erreicht werden.

Als Alternative zur Anhebung der Wertgrenze in § 6b Absatz 10 EStG ware auch eine voll-
standige Aufhebung mdglich gewesen. Dies hatte allerdings zu signifikant hdheren Steuer-
mindereinnahmen geflihrt und war daher nicht angezeigt.

V. Gesetzgebungskompetenz

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes fiir die Regelungen im Finanzmarktrecht, unter
anderem im KWG, ZAG, WpHG, WpIG, WpPG und VAG ergibt sich aus Artikel 74 Absatz 1
Nummer 11 Grundgesetz (Recht der Wirtschaft) und fir die BuRgeldvorschriften zudem aus
Artikel 74 Absatz 1 Nummer 1 Grundgesetz (Strafrecht).

Der Bund kann die Gesetzgebungskompetenzen nach Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 in
Verbindung mit Artikel 72 Absatz 2 Grundgesetz in Anspruch nehmen, da fiir den Kapital-
markt bundeseinheitliche Regelungen bestehen missen, um die Rechts- und Wirtschafts-
einheit zu wahren. Das Regelungsziel, namlich unter anderem die Ausfihrung der Verord-
nungen (EU) 2024/886 und die Umsetzung der Richtlinien XXX, kann nur durch eine bun-
deseinheitliche Regelung erreicht werden. Nur auf diesem Wege kénnen die vorgesehenen
Regelungen die vorgesehene Wirkung entfalten. Im gesamtstaatlichen Interesse ist daher
eine bundesgesetzliche Regelung erforderlich.

Eine bundeseinheitliche Regelung ist erforderlich, weil die im Entwurf angesprochenen Fra-
gen in zentralen Punkten die Rechts- und Wirtschaftseinheit im Bundesgebiet bertihren und
der Entwurf insoweit die Weiterentwicklung bestehender bundesgesetzlicher Kodifikationen
zum Gegenstand hat (Artikel 72 Absatz 2 GG). Das Gesetz dient der Wahrung der Rechts-
einheit, das heiflt der Geltung gleicher Normen im Bundesgebiet. Da das Finanzmarktauf-
sichts- sowie Gesellschafts- und Wertpapierrecht bereits bundesrechtlich geregelt sind und
es um die Fortentwicklung und Modernisierung dieses Rechts geht, kommt nur eine bun-
desgesetzliche Regelung in Betracht; landesgesetzliche Regelungen scheiden aus.

Auch die Erleichterungen im Bereich des Borsenzulassungsrechts konnen nur durch eine
bundeseinheitliche Regelung erreicht werden. Alleine auf diesem Wege kénnen die vorge-
sehenen Regelungen die vorgesehene Wirkung fir alle Anleger und Emittenten entfalten.
Im gesamtstaatlichen Interesse ist daher eine bundesgesetzliche Regelung erforderlich.

Zudem wurde auch die unterschiedliche Ausibung der Aufsicht beispielsweise Uber Kredit-
institute, Wertpapierdienstleistungsinstitute, Zahlungs- und E-Geld-Institute und somit die
potentiell unterschiedliche Behandlung desselben Lebenssachverhaltes Rechtsunsicher-
heiten und damit unzumutbare Behinderungen fir den landerlibergreifenden Rechtsverkehr
zur Folge haben. Dabei gilt es insbesondere zu berlicksichtigen, dass Zahlungs- und E-
Geld-Institute — ebenso wie Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen — in Deutsch-
land auch Uber die Landergrenzen hinweg tatig sind und Filialen und Niederlassungen un-
terhalten. Uneinheitliche Anforderungen an die Beurteilung dieser bundesweit tatigen Un-
ternehmen wurde zu nicht hinnehmbaren Rechtsunsicherheiten bei den betroffenen Unter-
nehmen fiihren. Auch zur Wahrung der Wirtschaftseinheit sind die vorgelegten Regelungen
erforderlich, weil abweichende Landerregelungen erhebliche Nachteile fir die Gesamtwirt-
schaft mit sich brachten; sie wirden Schranken oder Hindernisse fir den
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Wirtschaftsverkehr im Bundesgebiete und im Europaischen Wirtschaftsraum errichten,
denn jede Standortentscheidung eines Kreditinstituts, Zahlungs- oder E-Geld-Instituts
wlrde in Abhangigkeit von den regionalen Vorschriften getroffen. Vorgaben kénnen nur
durch bundeseinheitliche Regelungen getroffen werden und ihre Wirkung nur entfalten,
wenn sie flr das gesamte Gewerbe im Bundesgebiet einheitlich gelten.

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes ergibt sich fiir die Anderung des InvStG (Arti-
kel 29), des EStG (Artikel 30) sowie des Umsatzsteuergesetzes (Artikel 56) aus Artikel 105
Absatz 2 Satz 2 1. Alternative GG, da das Steueraufkommen diesbezliglich dem Bund ganz
oder teilweise zusteht.

Die Gesetzgebungskompetenz zur Anderung des Bundesbesoldungsgesetzes ergibt sich
aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 27 i.V.m. Artikel 72 Absatz 2, zur Anderung des Ersten
Sozialgesetzbuchs, des Sechsten Sozialgesetzbuchs, des Siebten Sozialgesetzbuchs und
des Wohngeldgesetzes aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 7 (6ffentliche Flrsorge) und Num-
mer 12 (Sozialversicherung), zur Anderung des Unterlassungsklagengesetzes aus Artikel
74 Absatz 1 Nummer 1 (blrgerliches Recht) i.V.m. Artikel 72 Absatz 2 des Grundgesetzes.

V. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europdischen Union und vélkerrechtlichen
Vertragen

Der Gesetzentwurf dient unter anderem der Ausfihrung von europarechtlichen Vorgaben
bzw. der Umsetzung von europarechtlichen Vorgaben. Er steht mit dem Recht der Europa-
ischen Union im Einklang und mit vélkerrechtlichen Vertragen, die die Bundesrepublik
Deutschland abgeschlossen hat.

Die Vereinfachung des Verfahrens fir grenziberschreitende Dienstleistungen in
Artikel 6 Nummer 1 und 17, Artikel 42 Nummer 2 und 5, Artikel 57 Absatz 1 ist mit dem
Recht der Europaischen Union vereinbar. Artikel 34 MiFID verlangt nicht, dass bei grenz-
Uberschreitendem Dienstleistungsverkehr ohne Zweigniederlassung im Inland eine Priifung
der Angemessenheit der Organisationsstruktur und der Finanzlage des auslandischen
Wertpapierinstituts erfolgt.

Die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
4. Juli 2012 Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (EMIR)
sieht vor, dass die Einhaltung ihrer Vorgaben durch nationale Behérden wirksam beaufsich-
tigt wird. EMIR macht keine Vorgaben hinsichtlich der Art und Weise, wie eine wirksame
Aufsicht gewahrleistet werden soll. Die in § 32 Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 6 Nummer 7)
vorgesehene Verpflichtung, dass Unternehmen bei Uberschreiten von bestimmten Schwel-
lenwerten an aulierbdrslich getatigten Derivategeschaften durch einen Wirtschaftsprtfer
eine Bescheinigung erstellen lassen mussen, dass sie die EMIR-Anforderungen einhalten,
ist eine europarechtlich zuldssige Mdglichkeit einer wirksamen Beaufsichtigung.

Die weiteren Inhalte sind ebenfalls mit europaischem Recht vereinbar. Dies gilt insbeson-
dere fur die Abschaffung der mit dem AnsFuG eingefiihrten Regelungen zum Mitarbeiter-
und Beschwerderegister.

Unvereinbarkeiten mit héherrangigem Recht sind nicht zu erkennen. Einzelheiten ergeben
sich aus dem besonderen Teil der Gesetzesbegrindung.
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VI. Gesetzesfolgen
1. Rechts- und Verwaltungsvereinfachung

Soweit es sich um die Umsetzung und Implementierung von EU Recht handelt, sind beson-
dere Auswirkungen auf die Rechts- und Verwaltungsvereinfachung nicht ersichtlich.

Durch die Regelungen zur Verschlankung aufsichtlicher Prozesse erfolgt eine signifikante
Rechts- und Verwaltungsvereinfachung, insbesondere durch Aufhebung aufsichtlicher Vor-
gaben.

So fuhrt der Wegfall der Erlaubnispflicht fir Drittstaatenhandelsplatze in
Artikel 6 Nummer 1 und 17, Artikel 42 Nummer 2 und 5, Artikel 57 Absatz 1 zu einer Ver-
einfachung des Verwaltungsverfahrens bei grenziiberschreitendem Wertpapierhandel.

Der Verzicht auf eine Prifung der Angemessenheit der Organisationsstruktur und der Fi-
nanzlage des auslandischen Wertpapierinstituts fihrt zur Vereinfachung des Verwaltungs-
verfahrens flr grenziiberschreitende Dienstleistungen ohne Zweigniederlassung im Inland.

Durch die Anderungen in § 32 Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 6 Nummer 7) werden die
Schwellenwerte angepasst, deren Uberschreiten zur Folge hat, dass Unternehmen durch
einen Wirtschaftsprifer eine Bescheinigung erstellen lassen missen, dass sie EMIR-An-
forderungen einhalten. Durch die Anderungen wird eine Vielzahl von kleineren Unterneh-
men nicht mehr von der Verpflichtung erfasst, eine solche Bescheinigung erstellen lassen
zu mussen. Dies fuhrt zu einer Vereinfachung der Rechtsanwendung fur diese Unterneh-
men.

2. Nachhaltigkeitsaspekte

Das Vorhaben steht im Einklang mit dem Leitgedanken der Bundesregierung zur nachhal-
tigen Entwicklung im Sinne der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie, die der Umsetzung der
UN-Agenda 2030 fur nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen dient.

Die Regelungen des gesamten Entwurfs betreffen die Deutsche Nachhaltigkeitsstrategie
positiv in den Indikatorenbereichen 8.3, wirtschaftliche Zukunftsvorsorge sowie Indikatoren-
bereich 8.4, wirtschaftliche Leistungsfahigkeit. Denn der Entwurf dient dazu, durch Anpas-
sungen der bisherigen Rechtslage den Unternehmen die Finanzierung Uber den Kapital-
markt zu erleichtern und die Rahmenbedingungen fir Venture Capital zu verbessern. Dies
soll dazu dienen, in diesen Bereichen die wirtschaftliche Dynamik zu verbessern und sorgt
fur die Zukunft vor, indem die Bedingungen flr Investitionen verbessert werden. Auch die
Regelungen zum Blrokratieabbau tragen bei zur wirtschaftlichen Zukunftsvorsorge sowie
zur Verbesserung der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit.

In gleichem Malde ist dadurch der Indikatorenbereich 9.1 Innovation betroffen, indem der
Entwurf insgesamt das Ziel verfolgt, innovativen Unternehmen die Finanzierung uber den
Kapitalmarkt, insbesondere durch Venture Capital, zu erleichtern.

Indem das Gesetz den fachlich notwendigen Gesetzgebungsbedarf im InvStG (Artikel 29)
umsetzt und damit auch das Steueraufkommen des Gesamtstaates sichert, leistet er einen
Beitrag zur Verwirklichung von Nachhaltigkeitsziel 16, das mit seiner Zielvorgabe 16.6 ver-
langt, leistungsfahige, rechenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebe-
nen aufzubauen.

Indem das Gesetz einen sicheren Investitionsrahmen fir die Investition von Investment-
fonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur schafft, leistet er gleichzeitig einen Beitrag
zur Verwirklichung von Nachhaltigkeitsziel 13 ,Umgehend MalRnahmen zur Bekampfung
des Klimawandels und seiner Auswirkungen ergreifen®. Dieses Nachhaltigkeitsziel verlangt
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mit seiner Zielvorgabe 13.3, die personellen und institutionellen Kapazitaten im Bereich der
Abschwachung des Klimawandels, der Klimaanpassung und der Reduzierung der Klima-
auswirkungen zu verbessern.

Aulerdem tragt das Gesetz zur Erreichung von Nachhaltigkeitsziel 8 ,Dauerhaftes, inklusi-
ves und nachhaltiges Wirtschaftswachstum, produktive Vollbeschaftigung und menschen-
wirdige Arbeit fur alle fordern® bei. Es betrifft damit auch den Indikatorenbereich 8.2.
Staatsverschuldung (Staatsfinanzen konsolidieren — Generationengerechtigkeit schaffen).

Das Gesetz folgt damit den Nachhaltigkeitsprinzipien der DNS 2021 ,(1.) Nachhaltige Ent-
wicklung als Leitprinzip konsequent in allen Bereichen und bei allen Entscheidungen an-
wenden”“ und ,(4.) Nachhaltiges Wirtschaften starken®.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

Steuermindereinnahmen aufgrund der Anderungen im EStG und InvStG sind derzeit nicht
quantifizierbar.

4. Erfullungsaufwand
Erfullungsaufwand fiir Birgerinnen und Biirger

Erflllungsaufwand fir Burgerinnen und Blrger entsteht nicht.
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Erfillungsaufwand fir die Wirtschaft

Einmaliger Erflullungsaufwand

Durch notwendige Umstellungen aufgrund der Implementierung des Listing Act entsteht der Wirtschaft ein einmaliger Erflllungsaufwand von
rund 11 Millionen Euro, durch die des MiFiR Review von 30 000 Euro.

Anderungen durch die Implementierung des MiFiR Review

Norm Inhalt der Vorgabe Sta- | Kom- | Tarif pro Stunde | Fallzahl | Grundlage | Anzahl Zeitauf- | Summe Per- | Summe Erldauterung | Erfiillungsauf-
tus | plexitat | entspr. Lohn- | p.a. Fallzahl Unter- wand in | sonalauf- Sachkos- wand gesamt
kostentabelle nehmen | Minuten |wand (Tarif x | ten
Wirtschaft, Wirt- pro Fall | Fallzahl X
schaftsabschnitt Stunden pro
K, siehe Leitfa- Fall)
den 09/2022,
Anhang 7

Einrichtung eines Pro-
zesses flr Positionsma-

nagementkontrollen Aktuell ein
§ 54 Abs. | bzgl. Derivate auf Emis- Normadres-
6 WpHG | sionszertifikate neu | hoch 80,90 € 1 sat (EEX) 1 2280 3.074,20 € 0,00 € A 3.074,20 €
Einrichtung eines Pro- Aktuell ein
§ 57 Abs. | zesses fur die wochent- Normadres-
2 WpHG | lichen Berichtspflicht neu | mittel 51,30 € 1 sat (EEX) 1 338 288,82 € 0,00 € A 288,82 €
Fortlaufende Sicher- derzeit vier
stellung der festgeleg- MTF/OTF,
ten Standards der Da- welche
tenqualitat, Fehlerbe- nicht durch
hebung (Daten von einen Bor-
§ 72 Abs. | OTF- und MTF-Betrei- sentrager
1Nr. 14 | ber an Consolidated betrieben
WpHG Tape Provider (CTP)) | Neu | hoch 80,90 € 4 werden n/a 1950 10.517,00€ |0,00€ A 10.517,00 €

Sicherstellung der fest-
gelegten Standards der

Datenqualitat durch Er- Anzahl der
richtung qualitatssi- Borsentra-
§ 5 Abs. | chernder Systeme (Da- gerin
4a Nr. 3 | ten von Boérsentragern Deutsch-

BorsG an CTP) Neu | hoch 80,90 € 6 land n/a 1950 15.77550 € | 0,00 € A 15.775,50 €
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Es handelt sich hierbei um Regelungen, die auf EU-Recht basieren. [Die Anderung in § 57 Absatz 2 WpHG zum Implementierung der MiFiR
betrifft mit 288,82 Euro einmaligem Erflllungsaufwand eine Informationspflicht].

Wiederkehrender Erfullungsaufwand

Das Gesetz fiihrt insgesamt zu einer spurbaren Entlastung der Wirtschaft von Erfiillungsaufwand, wobei dieser nicht fir alle Punkte konkret
bezifferbar ist. Die bezifferbaren Entlastungen saldieren sich dabei auf [40 Millionen Euro] jahrlich.

Anderungen des EStG

Die Anderung in § 6b Absatz 10 EStG fiihrt zu keinem (negativen wie positiven) Erfiillungsaufwand, da lediglich die Wertgrenze einer beste-
henden Regelung angehoben wird.

Anderungen des InvStG

Ifd. | Paragraph Bezeichnung | Wirt- Fallzahl Perso- Qualifi- Lohnsatz | Zeitauf- Sach- Jahrlicher Jahrliche Jahrlicher Erfiillungs-
Nr. der Vorgabe schafts- nentage / | kations- | pro wand pro | kosten Personalauf- | Sachkosten (in | aufwand (in Tsd. Euro)
zweig -monate | niveau Stunde Fall in Mi- | pro Fall | wand (in | Tsd. Euro)
(in Euro) | nuten (in Euro) | Tsd. Euro)
K Erbrin-
Statusbeschei- | gung von
nigung beantra- | Finanz- und
§§ 7 Abs. 4|genund an ent- | Versiche-
Satz 1, § 1 |richtungspflich- | rungs-
Abs. 2, 29| tige Stelle Uber- | dienstleis-
1 Abs. 2 InvStG | mitteln tungen 2610 -40,78 mittel 52,3 -7,5 0 -17,06 0 -17,06
K Erbrin-
gung von
Finanz- und
§ 6 Abs. 7 In- | Abgabe der | Versiche-
vStG i.V.m. § | Kdrperschaft- rungs-
31 Abs. 1] steuererklarung | dienstleis-
2 Satz 1 KStG | furr inlandische | tungen 10 3,5 mittel 52,3 168 0 1,46 0 1,46
K Erbrin-
gung von
Finanz- und
Antrag auf Kor- | Versiche-
perschaftsteu- | rungs-
§ 8 Abs. 1 und | erbefreiung fir | dienstleis-
3 2 InvStG inlandische tungen 10 -0,62 mittel 52,3 -30 0 -0,26 0 -0,26
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Abgabe der
Kérperschaft-
steuererklarung
fir inlandische | K Erbrin-
Einklinfte von |gung von
Investment- Finanz- und
§ 10 Abs. 1| fonds, die zuvor | Versiche-
und 2 InvStG | von der Steuer- | rungs-
i.V.m. 31 Abs. | befreiung  be- | dienstleis-
1 Satz 1 KStG | troffen waren tungen 50 17,50 mittel 52,3 168 7,32 7,32
K Erbrin-
Abgabe der Ge- | gung  von
werbesteuerer- | Finanz- und
§ 15 Abs. 2 In- | kldrung fir in- | Versiche-
vStG i.V.m. | landische Ein- | rungs-
§14a Satz 1 |kinfte von In-| dienstleis-
GewStG vestmentfonds | tungen -50 -16,66 mittel 52,3 160 -6,97 -6,97
Dokumentation
des Risikoma- | K Erbrin-
nagements und | gung  von
-controllings der | Finanz- und
Kapitalverwal- | Versiche-
tungsgesell- rungs-
§ 26 Nr. 4 In- | schaft (Alle | dienstleis-
vStG Fonds) tungen 4419 -184,12 mittel 52,3 -20 -77,03 -77,03
Dokumentation
des Risikoma- | K  Erbrin-
nagements und | gung  von
-controllings der | Finanz- und
Kapitalverwal- | Versiche-
tungsgesell- rungs-
§ 26 Nr. 7a In- | schaft (Spezial | dienstleis-
vStG Fonds) tungen 670 -27,91 mittel 52,3 -20 -11,68 -11,68
Abgabe der
Kérperschaft-
steuererklarung
fur inléandische | Kk Erprin-
Einkunfte von gung  von
Investment- Finanz- und
§ 30 Abs. 5 In- | fonds, die zuvor | yergiche.
VStG  i.V.m. | von der Steuer- | ,5q
31 Abs, 1 |befreiung  be-| giengfieis-
Satz 1KstG | troffen  waren | yngen 10 3,50 mittel | 52,3 168 1,46 1,46

(nicht
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Anwendbarkeit
Transparenzop-
tion)

Abgabe der
Kérperschaft-
steuererklarung
fir inlandische
Einklinfte  von
Investment-
fonds, die zuvor
von der Steuer-

befreiung  be-
troffen  waren
(Ausschluss
Steuerbefrei-
ungsmaglich- K Erbrin-
keit fir be-|gung von
stimmte  (ge- | Finanz- und
§ 33 Abs. 4 In- | werbliche) Versiche-
vStG  i.V.m. | sonstige inlan- | rungs-
31 Abs. 1 |dische Ein- | dienstleis-
9 Satz 1 KStG | kiinfte) tungen 100 35,00 mittel 52,3 168 14,64 0 14,64
K Erbrin-
gung von
Entrichten von | Finanz- und
§ 33 Abs. 4 In- | Kapitalertrag- Versiche-
vStG i.V.m. § | steuer  durch | rungs-
50 Abs. 1 In-| Spezial-Invest- | dienstleis-
10 |vStG mentfonds tungen -60 -26,25 mittel 52,3 210 -10,98 0 -10,98

Anderungen durch die Implementierung des MiFiR Review

Es entfallt insgesamt jahrlicher Erflllungsaufwand von 2 353 994,67 Euro. Bei den Vorgaben handelt es sich um die Umsetzung von EU-

Recht.
Norm Inhalt der Vorgabe Status | Kom- | Tarif pro | Fall- Grundlage Anzahl Zeit- Summe Per- | Summe Erlau- | Erfillungsauf-
plexi- | Stunde zahl Fallzahl Unter- auf- sonalauf- Sachkosten |terung |wand gesamt
tat entspr. Lohn- | p.a. nehmen | wand wand (Tarif x
kostentabelle in Fallzahl X

Wirtschaft,
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Wirtschaftsab- Minu- | Stunden pro
schnitt K, ten pro | Fall)
siehe Leitfa- Fall
den 09/2022,
Anhang 7
Anzahl Insti-
Berechnungen der WpDU zur tute mit
Uberpriifung, ob Schwellenwerte | Ab- Eigenhandels
§ 2 Abs. | zur systematischen Internalisie- schaf- erlaubnis laut
8 WpHG | rung gerissen werden, entallt. fung hoch | 80,90 € -60 BAKIS in D n/a 665 -563.782,32€ | 0,00 € n/a -63.782,32 €
Im Eigenkapitalbereich werden
die Berechnung der WpDU der Anzahl Insti-
Schwellenwerte zur systemati- tute mit
schen Internaliserung durch eine Eigenhandels
§ 2 Abs. | einfachere qualitative Bewertung erlaubnis laut
8 WpHG | ersetzt. Neu mittel | 51,30 € 60 BAKIS in D n/a 108 5.540,40 € 0,00 € n/a 5.540,40 €
Pflicht zur Einrichtung von Positi-
onsmanagementkontrollen fir De-
rivate auf Emissionszertifikate.
Positionsmanagementkontrollen Positions-
umfassen nicht mehr nur Uberwa- management-
chung von Positionslimits, son- kontrollen
dern Verhinderung von ungeord- sind fur jeden
netem Handel und der Férderung Handelstag
§ 54 Abs. | geordneter Preisbildungsverfah- | Ande- vorzuneh-
6 WpHG | ren im Allgemeinen. rung mittel | 51,30 € 250 men. 1 40 8.592,75 € 0,00 € A. 8.592,75 €
Derzeit vier
Fortlaufende Sicherstellung der MTF/OTF,
festgelegten Standards der Da- welche nicht
tenqualitat, Fehlerbehebung (Da- durch einen
§ 72 Abs. | ten von OTF- und MTF-Betreiber Bdrsentrager
1 Nr. 14 | an Consolidated Tape Provider betrieben
WpHG (CTP)) Neu hoch | 80,90 € 4 werden. n/a 385 2.077,51 € 0,00 € A 2.077,51 €
1.500 be-
Abschaffung des Top 5-Report- troffene
ings (Wertpapierdienstleistungs- WpDU, die
unternehmen mussen jahrlich fur bisher einmal
jede Gattung von Finanzinstru- jahrlich den
§ 82 Abs. | menten die fiinf wichtigsten Aus- Top 5-Bericht
9 WpHG fuhrungsplatze und Informationen | Ab- veroffentli-
Uber die Ausfiihrungsqualitat er- | schaf- chen muss- -1.698.900,00
mitteln und veréffentlichen) fung hoch |80,90 € -1500 ten n/a 840 € 0,00 € . -1.698.900,00 €
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4x p.a. von
Abschaffung des Qualitatsreport- 53 Handels-
ing nach RTS 27 platzen (12
(Handelsplatze und systemati- organisierte
sche Internalisierer mussen fur je- Markte, 7
des Finanzinstrument, das der multilaterale
Handelspflicht unterliegt, mindes- Handelssys-
tens 1x p.a. (i.d.R. vierteljahrlich) teme, 34 sys-
Informationen Uber die Ausfiih- Ab- tematische
§ 82 Abs. | rungsqualitat ermitteln und veréf- | schaf- Internalisie-
10 WpHG | fentlichen.) fung hoch |80,90 € -212 rer) n/a 2340 -668.881,20 € | 0,00 € A -668.881,20 €
§ 5 Abs. | Fortlaufende Sicherstellung der Anzahl der
4a festgelegten Standards der Da- Borsentrager
Nr. 3 tenqualitat, Fehlerbehebung (Da- in Deutsch-
BorsG ten von Borsentragern an CTP) Neu hoch |80,90 € 6 land n/a 385 3.116,27 € 0,00 € A. 3.116,27 €

Weitere Anderungen des WpHG

Aus dem Wegfall der Erlaubnispflicht fur Drittstaatenhandelsplatze (Artikel 6 Nummer 1 und 17, Artikel 57 Absatz 1) resultiert eine geringfu-
gige Ersparnis fir die Verwaltung. Der Wegfall der Erlaubnispflicht kann zu geringflgigen, im Einzelnen nicht bezifferbaren Entlastungen flr
Drittstaatenhandelsplatze fliihren. Nach Angaben der BaFin wurden in den vergangenen Jahren keine neuen Erlaubnisantrage durch Drittstaa-
tenhandelsplatze gestellt.

Die Anderungen in § 32 Absatz 1 Satz 1 WpHG (Artikel 6 Nummer 7) beschranken das Erfordernis fiir Unternehmen, beim Abschluss von
aulerborslichen Derivategeschaften die Einhaltung bestimmter aufsichtlicher Anforderungen von einem Wirtschaftsprifer bescheinigen zu
lassen, auf die unter Risikogesichtspunkten relevanten Unternehmen. Dadurch reduziert sich flur die Wirtschaft der jahrliche Erflllungsaufwand
um rund 15,4 Millionen Euro. Dieser resultiert aus dem Wegfall von Sachkosten fur Wirtschaftspriferleistungen von geschéatzt rund 15 Millionen
Euro und dem Wegfall von Personalkosten in Héhe von rund 400 000 Euro.

Die Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters in § 87 WpHG entlastet die Unternehmen in H6he von 2,1 Millionen Euro.

Im Hinblick auf die Implementierung des Listing Act ergibt sich ein negativer Saldo in Héhe von rund 15,5 Millionen Euro. Die Implementierung
des MiFiR Review bedingt im Saldo entfallenden Erflllungsaufwand von 2,4 Millionen Euro pro Jahr.

Anderungen des KWG
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Die Anhebung der Millionenkreditmeldegrenze wird voraussichtlich zu einer Entlastung bei personalintensiven Prozessen flhren. Auf Basis
der laufenden Betriebsaufwande kdnnte dies - einer ersten groben Schatzung nach - zu jahrlichen Entlastungen fur das Finanzgewerbe von
bis zu 3,75 Millionen Euro fihren.

Weitere Anderungen im Finanzmarktaufsichtsrecht

Far die Wirtschaft entsteht aufgrund einer nationalen Regelung zum Vermdégensanlageinformationsblatt jahrlich ein zuséatzlicher Erflllungsauf-
wand in Hoéhe von rund 16 500 Euro. Die Abschaffung verschiedener versicherungsaufsichtsrechtlicher Vorgaben flhrt hingegen zu einer
jahrlichen Entlastung von 126 000 Euro. Die Abschaffung der Kryptowertpapierliste im eWpG entlastet die Unternehmen von jahrlichem Erfiil-
lungsaufwand in H6he von 2,6 Millionen Euro. Die Implementierung der Verordnung zu Echtzeitiberweisungen fuhrt hingegen zu jahrlichem
Erflllungsaufwand von 1,4 Millionen Euro.

Davon Birokratiekosten aus Informationspflichten

Diesbezliglich erfolgen Entlastungen von geschatzt 19,25 Millionen Euro, die im Gesamt-Erfillungsaufwand jeweils mit dargelegt sind.

Im Hinblick auf die Implementierung des Listing Act ergibt sich ein negativer Saldo in Héhe von rund 15,5 Millionen Euro. Diese Summe
resultiert aus der Differenz der jahrlich entfallenen Informationspflichten in Héhe von 21,18 Millionen Euro (Personalkosten 1,2 Millionen Euro
und Sachkosten 20 Millionen Euro) und der anfallenden Informationspflichten in Héhe von 5,7 Millionen Euro.

Die Implementierung des MiFiR Review bedingt im Saldo entfallenden jahrlichen Erfullungsaufwand von 48 000 Euro pro Jahr durch die An-
derung in § 2 Absatz 8 WpHG sowie einmaligen Erflllungsaufwand von 228,82 Euro durch die Anderung in § 57 Absatz 2. Die Implementierung
der Verordnung zu Echtzeitiberweisungen fuhrt hingegen zu neuen Informationspflichten von rund 1 Million Euro.

Erfiillungsaufwand der Verwaltung

Einmaliger Erfullungsaufwand

Der einmalige Erflllungsaufwand durch EU-Vorgaben des Listing Act belauft sich auf rund 290 000 Euro.

RegelméaBiger Erfullungsaufwand

Insgesamt ergibt sich eine jahrliche Entlastung von rund 1 Million Euro.

Durch die Vereinfachung des Verfahrens fir grenziiberschreitende Dienstleistungen in Artikel 42 Nummer 2 und 5 reduziert sich der jahrliche
Erflllungsaufwand der Verwaltung um rund 37 000 Euro. Dieser resultiert aus dem Wegfall der Prifung der Angemessenheit der Organisati-
onsstruktur und der Finanzlage des auslandischen Wertpapierinstituts in geschatzt 400 Fallen (durchschnittliche Anzahl von Notifikationen).





- 115 -

Ausgegangen wird von einer entfallenen Bearbeitungszeit von zwei Stunden je Fall bei einer mittleren Komplexitat (gD) entsprechend der
Lohnkostentabelle Verwaltung, Verwaltungsebene Bund, mit einem Tarif pro Stunde a 46,50 Euro.

Durch die Anderungen in § 32 Absatz 1 Satz 1 WpHG beim Abschluss auRerborslicher Derivategeschéafte (Artikel 6 Nummer 7) reduziert sich
fur die Verwaltung auf Bundesebene der jahrliche Erfillungsaufwand um rund 12 000 Euro.

Aufgrund nationaler Regelungen im VermAnIG entsteht der Bundesverwaltung jahrlich ein Erfullungsaufwand von rund 6 200 Euro. Der Auf-
wand entsteht bei der Bundesverwaltung. Die Abschaffung verschiedener versicherungsaufsichtsrechtlicher Vorgaben flhrt hingegen zu einer
jahrlichen Entlastung von 80 000 Euro.

Durch EU-Vorgaben des Listing Act entsteht jahrlich ein Erfullungsaufwand von rund 5 400 Euro, durch die der Verordnung uber Echtzeittber-
weisungen von 550 000 Euro.

Die Anhebung der Millionenkreditmeldegrenze wird voraussichtlich zu einer Entlastung bei personalintensiven Prozessen fiihren. Auf Basis
der laufenden Betriebsaufwande kénnte dies - einer ersten groben Schatzung nach - zu jahrlichen Entlastungen flr die Deutsche Bundesbank
von bis zu 1 Million Euro fihren.

Die Anderung in § 6b Absatz 10 EStG flhrt zu keinem (negativen wie positiven) Erfillungsaufwand fiir die Verwaltung von Bund und Landern,
da lediglich die Wertgrenze einer bestehenden Regelung angehoben wird.

Anderungen im InvStG:

Die Klarstellung in § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG, dass eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung von Vermdégensgegenstanden nicht schad-
lich flir den Status als Investmentfonds ist, fihrt zu einer Reduzierung des Erflllungsaufwands in H6he von ca. 8,66 Tsd. €, da der Nachweis
und somit auch die Prufung der Investmentfonds-Eigenschaft tendenziell um durchschnittlich 5 Minuten vereinfacht wird.

Durch die Anderung des § 10 InvStG sind sonstige inlandische Einkiinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b, die aus einer gewerblichen Téatigkeit
stammen, von der Steuerbefreiung ausgenommen. Fir diese gewerblichen Einklinfte ist zuklinftig eine jahrliche KSt-Erklarung abzugeben.
Bei maximal 390 in Frage kommenden steuerbefreiten Investmentfonds wird eine Fallzahl von 50 betroffenen Fonds geschatzt. Die Bearbei-
tungszeit dieser KSt- und GewSt-Erklarungen betragt insgesamt 150 Min. und erhoht den jahrlichen personellen Erfillungsaufwand in den
Finanzamtern um insgesamt ca. 5 Tsd. €. Durch die Anderungen in §26 InvStG ist mit keinen messbaren Anderungen des Erfiilllungsaufwands
zu rechnen, da sich an den Arbeits- und Priifablaufen im Finanzamt keine Anderungen ergeben.

Durch § 33 Absatz 4 Satz 2 — neu — InvStG kann sich der Spezial-Investmentfonds bei gewerblichen Einkuinften nicht mehr von seiner Kérper-
schaftsteuerpflicht befreien. D. h. diese Einklnfte missen vom Spezial-Investmentfonds gegeniber dem Finanzamt erklart werden und im
Veranlagungsverfahren versteuert werden. Hier wird bei geschatzt 100 Spezial-Investmentfonds, einer Bearbeitungszeit von 150 min. insge-
samt eine Erhdhung des jahrlichen personellen Erfillungsaufwands in den Finanzamtern von ca. 10 Tsd. € erwartet.
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In allen Fallen wird eine Arbeitserledigung zu 40 % durch den mD und zu 60 % vom gD zugrunde gelegt, sodass sich ein durchschnittlicher
Personalkostensatz von 39,82 € je Stunde bzw. 0,66 € je Minute ergibt.
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Zetaut- | 52 | jahriicher | Jahrliche
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§ 8 INVStG

+ Anderungen in Absatz
1: Ausschluss Steuer-
befreiungsmaoglichkeit
fur bestimmte (gewerb-
liche) sonstige inlandi-
sche Einkunfte

* Absatz 2 Satz 2 NEU:
Klarstellung, dass Steu-
erbefreiung auch fir
Absatz 2 Satz 1 InvStG
genannten Anleger-
gruppen auf die sonsti-
gen inlandischen Ein-
kinfte greift, die bei
Vereinnahmung keinem
Steuerabzug unterlie-
gen. Gleichzeitig wer-
den die sonstigen inlan-
dischen Einkunfte nach
§ 6 Absatz 5a und 5b
InvStG von der Steuer-
befreiung ausgeschlos-
sen

Land

Durch-
schnitt
(40% mD
und 60%

gb)

39,82

-0,13

-0,13

§ 10 InvStG

+ Anderungen in Absatz
1: Ausschluss Steuer-
befreiungsmaoglichkeit
fur bestimmte (gewerb-
liche) sonstige inlandi-
sche Einkiinfte

* Absatz 2 Satz 2 NEU:
Klarstellung, dass Steu-
erbefreiung auch auf
die sonstigen inlandi-
schen Einkinfte An-
wendung findet, die bei
Vereinnahmung keinem
Steuerabzug unterlie-
gen. Andererseits wer-
den die sonstigen inlan-
dischen Einkinfte nach
§ 6 Absatz 5a und 5b
InvStG von der Steuer-
befreiung ausgeschlos-
sen.

50

Durch-
schnitt
(40% mD
und 60%
gD)

39,82

150

4,98

4,98






- 119 -

Absatz 2 Satz 2: Ge-
werbesteuerfreiheit fir

bestimmte Einkunfte Durch-
aus Beteiligungen eines schnitt
§ 15 InvStG | Investmentfonds (OPP- 50 (40% mD 38,82 -26 -0,84 -0,84
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EE-Gesellschaften und gD)
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sche Einkinfte gD)
Ausschluss Steuerbe- Durch-
§ 33 Absatz | freiungsmadglichkeit fur schnitt
4 Satz 2 In- | bestimmte (gewerbli- 100 (40% mD 39,82 150 9,96 9,96
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5. Weitere Kosten

Weitere Kosten sind nicht erkennbar. Vielmehr dienen die Anderungen dazu, Finanzie-
rungsaufwand und Bulrokratiekosten fiir die Unternehmen zu reduzieren, was sich auch po-
sitiv auf das allgemeine Preisniveau und damit letztlich das Verbraucherpreisniveau aus-
wirken wird.

6. Weitere Gesetzesfolgen

Die durch das Gesetz ausgeflihrte Verordnung (EU) 2024/XXXX [Listing Act] dient auch
dem Anlegerschutz und daher sollen den Verbrauchern in standardisierter Weise belast-
bare Informationen Uber die angebotenen Wertpapiere verfugbar gemacht werden.

Bestimmungen, die gleichstellungsrelevant sind, enthalt der Gesetzentwurf nicht. Spezifi-
sche Auswirkungen auf die Lebenssituation von Frauen und Mannern sind nicht zu erwar-
ten, da das Gesetz ausschliellich sachbezogene Regelungen enthalt. Frauen und Manner
sind von den Vorschriften des Gesetzes in gleicher Weise betroffen.

Auch demografische Auswirkungen sind nicht zu erwarten. Die Inhalte des Gesetzes haben
zudem keine Auswirkung auf den demografischen Wandel oder Menschen mit Behinderun-
gen. Das Gesetz wirkt sich nicht auf die Gleichwertigkeit der Lebensverhaltnisse aus.

VIl. Befristung; Evaluierung

Eine Befristung der Geltungsdauer der gesetzlichen Regelungen ist nicht vorgesehen, da
insbesondere die europarechtlichen Vorgaben unbefristet gelten. Es handelt sich um recht-
liche Regelungen die zur Umsetzung bzw. Begleitung von EU Recht zwingend erforderlich
sind. Im Ubrigen dienen die Regelungen zur Entlastung von Unternehmen sowie Biirgerin-
nen und Blrgern.

Einer Evaluierung des Gesetzes bedarf es nicht, da keine Regelungen mit einem Erfiil-
lungsaufwand oberhalb der maligeblichen Schwelle enthalten sind. Auch dariber hinaus
erscheint eine Evaluierung aufgrund des entlastenden Charakters des Entwurfs nicht sinn-
voll.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Spruchverfahrensgesetzes)
Zu Nummer 1

&1

Durch die Einfliigung der neuen Nummer 8 in § 1 wird der Anwendungsbereich des Spruch-
verfahrens auf den Fall der Bestimmung der Héhe der Gegenleistung in Fallen eines soge-
nannten Delistings erstreckt.

Zu Nummer 2
(§3)

Infolge der Anderung des § 1 wird auch die Regelung zur Antragsberechtigung fiir Delisting-
Sachverhalte erganzt.
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Zu Nummer 3

(§4)

Die Regelung zu Antragsfrist und Antragsbegriindung wird ebenfalls fir Delisting-Sachver-
halte erganzt.

Zu Nummer 4

(§5)
Die Regelung zum Antragsgegner wird ebenfalls flr Delisting-Sachverhalte erganzt.

Zu Nummer 5

(§14)

Die Regelung zur Bekanntmachung der Entscheidung wird ebenfalls fir Delisting-Sachver-
halte erganzt.

Zu Artikel 2 (Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Die Anderungen dienen der Anpassung des Handelsgesetzbuchs (HGB) an die europai-
schen Vorgaben zum ESAP, sofern diese zum 10. Juli 2026 in Kraft treten.

Zu Nummer 1
(Inhaltstibersicht)
Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend den Anderungen im Regelungsteil erganzt.

Zu Nummer 2

(§ 9d)

Der neu geschaffene § 9d HGB schafft die Voraussetzungen, damit das Unternehmensre-
gister die Funktion als ESAP-Sammelstelle wahrnehmen kann. Die Vorschrift wird durch
die Artikel 6 und 7 dieses Gesetzes entsprechend des sukzessiven Aufbaus von ESAP
erweitert.

Durch Absatz 1 wird der das Unternehmensregister fihrenden Stelle die Aufgabe als ESAP-
Sammelstelle zugewiesen. Die daraus folgenden Pflichten ergeben sich insbesondere aus
Artikel 5 der Verordnung (EU) 2023/2859. Die Aufgabe als ESAP-Sammelstelle wird zu-
nachst nur fur verschiedene Informationen nach der Richtlinie 2004/109/EG (Transparenz-
richtlinie) wahrgenommen. Dies sind verschiedene kapitalmarktbezogene Informationen
nach dem WpHG und die Jahresberichte der Inlandsemittenten, die nach § 325 Absatz 1
HGB offengelegt werden. Die darauf bezogenen Ubermittlungspflichten der Emittenten sind
im Kontext der jeweiligen Offenlegungs- bzw. Veréffentlichungspflichten geregelt.

Durch Absatz 2 wird eine Verordnungsermachtigung geschaffen, um insbesondere Form-
vorgaben in Bezug auf die Informationsibermittlung im Verordnungswege festlegen zu kén-
nen. Dadurch sollen auch die umfangreichen europaischen Format- und Metadatenvorga-
ben umgesetzt werden, soweit die das Unternehmensregister fuhrende Stelle die Sammel-
stelle ist.
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Zu Nummer 3
(§ 325)

Die Anderungen in § 325 Absatz 1 HGB dienen der Umsetzung von Artikel 23a Absatz 1
der geanderten Transparenzrichtlinie. Inlandsemittenten tGbermitteln ihre Unterlagen dem
Unternehmensregister damit aufgrund von zwei Veroffentlichungszwecken: zur Einstellung
in das Unternehmensregister, aber auch zur Verbreitung Gber ESAP. Diese Pflicht betrifft
nur diejenigen Inlandsemittenten im Sinne von § 2 Absatz 14 WpHG, die nach handels-
rechtlichen Vorschriften zur Offenlegung ihrer Jahresberichte verpflichtet sind. Die Gbrigen
Inlandsemittenten werden nach § 114 WpHG zur Offenlegung und zur Verbreitung tber
ESAP verpflichtet.

Sammelstelle ist die das Unternehmensregister fuhrende Stelle, um keinen neuen Melde-
weg einflihren zu missen. Bei der Ubermittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung
nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 4
(§ 335)

Die Erganzung in § 335 HGB gewahrleistet, dass der BaFin die fur die Meldungen an ESAP
erforderlichen Informationen, einschlieBlich geforderter Metadaten, unter Beachtung der
ESAP-Formatanforderungen vom Bundesamt flr Justiz Gbermittelt werden. Dadurch kann
die BaFin die in Bezug auf Umsetzungsvorschriften der Transparenzrichtlinie verhangten
Ordnungsgelder nach § 124 WpHG bekannt machen und formgerecht an ESMA weiterlei-
ten.

Zu Artikel 3 (Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Dieser Artikel dient der Umsetzung der europaischen Vorgaben zur Einrichtung des ESAP,
sofern diese zum 10. Januar 2028 in Kraft treten.

Zu Nummer 1

(§ 9d)

Der durch Artikel 2 neu geschaffene § 9d HGB wird um weitere Zustandigkeiten in Bezug
auf § 341w HGB und in Bezug auf verschiedenen EU-Verordnungen erweitert. Insoweit
werden Mitgliedstaatenwahlrechte aus diesen Verordnungen zugunsten einer Zustandig-
keit des Unternehmensregisters ausgelbt.

Zu Nummer 2 bis Nummer 5

(8§ 325, 3401, 3411)

Die Anderungen setzen sowohl die gednderte Transparenzrichtlinie wie auch die geédnderte
Bilanzrichtlinie um, damit die dort vorgesehenen Unterlagen auf ESAP verdffentlicht werden
kénnen. Durch die neu gefasste Formulierung soll der Personenkreis nach Artikel 19a, 29a
und 40a der Bilanzrichtlinie erfasst werden.

Zu Nummer 6

(§ 341w)

Die Anderung setzt Artikel 9 der Richtlinie (EU) 2023/2864 zur Anderung der Bilanzrichtlinie
2013/34/EU um. Dazu gelten per Verweis die Regelungen des § 329a HGB, soweit sie in
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der vorliegenden Konstellation anwendbar sind. Bei der Ubermittlung sind die Vorgaben der
Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Artikel 4 (Weitere Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Die Anderungen dienen der Anpassung des HGB an die europaischen Vorgaben zum
ESAP, sofern diese zum 10. Januar 2030 in Kraft treten.

Zu Nummer 1
(§37)
Zu Buchstabe a

Der Zustandigkeitskatalog in § 9d HGB wird erneut erweitert. Hier betrifft es WpHG-Normen
und die Verordnung (EU) 537/2014.

Zu Buchstabe b und Buchstabe c
Durch Absatz 2 wird eine besondere Zustandigkeit in Bezug auf freiwillige Informationen
geschaffen. Die das Unternehmensregister fihrende Stelle ist damit Sammelstelle fur alle

Informationen nach Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2023/2859.

Das Recht zur Ubermittlung freiwilliger Informationen und das darauf bezogene Verfahren
ergibt sich unmittelbar aus Artikel 3 der Verordnung (EU) 2023/2859.

Zu Nummer 2

(§ 339)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 5 (Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung)

Zu Nummer 1

§2)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um redaktionelle Anpassungen.

Zu Buchstabe b

Artikel 51a (1) MIFID sieht vor, dass der Kurswert von Aktien mindestens 1 000 000 Euro
betragt. Ausnahmen hiervon sind nicht vorgesehen. Entsprechend ist die bisherige Aus-
nahme fir den Fall, dass die Geschaftsfihrung davon Uberzeugt ist, dass sich fir die zu-
lassenden Wertpapiere ein ausreichender Markt bilden wird, zu streichen.

Zu Nummer 2

(§3)

§ 3 ging in seiner bisherigen Fassung auf Artikel 44 der Richtlinie 2001/34/EG zurlck. Arti-
kel 2 der Richtlinie (EU) 2024/[...] hebt Richtlinie 2001/34/EG auf, die Regelung in Artikel

44 der Richtlinie 2001/34/EG entfallt dadurch, so dass auch § 3 ersatzlos gestrichen werden
kann.
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Zu Nummer 3

§9

Artikel 51a (4) MIFID sieht vor, dass der Mindeststreubesitz zum Zeitpunkt der Zulassung
10 Prozent des gezeichneten Kapitals betragen muss. Nach Artikel 51a (6) MiFID hat die
Prifung des Streubesitzes bei Aktien, die mit bereits zugelassenen Aktien fungibel sind,
sich auf alle Aktien zu beziehen. Artikel 51a (5) MiFID sieht vor, dass die Mitgliedstaaten
abweichend von Artikel 51 (4) MiFID die Zulassung an eine ausreichende Streuung im
Zeitpunkt der Zulassung knupfen kénnen.

Die Neufassung von § 9 Absatz 1 ersetzt die bisherige Regelvermutung einer ausreichen-
den Streuung durch die verbindliche Vorgabe des Streubesitzanteils. Dartiber hinaus wer-
den die bislang sowohl in § 9 Absatz 1 als auch in § 9 Absatz 2 vorgesehenen Ausnahmen
von dem Mindeststreubesitz nun einheitlich in § 9 Absatz 2 geregelt und entsprechend der
Vorgaben von Artikel 51 (5) MiFID vereinfacht.

Zu Nummer 4

(§51)

Mit der Anderung wird die Transparenz (iber die Handelszulassung von Wertpapieren
reformiert. Die bisherige Veréffentlichung im Bundesanzeiger auf Kosten des Antragstellers
wird durch die Veréffentlichung der Zulassungsentscheidung auf der Internetseite der Borse
oder des Borsentragers ersetzt.

Bereits heute verdffentlichen Borsen die Zulassungsentscheidungen unmittelbar nach ihrer
Bekanntgabe auch auf ihren Internetseiten. Auch die Emittenten veréffentlichen meist
selbst entsprechende Mitteilungen. Schliellich werden entsprechende Entscheidungen
auch Uber die gangigen Borsenticker im Markt gestreut. Das Informationsinteresse des
Kapitalmarkts wird somit schnell und unmittelbar durch die Informationstrager bedient.
Demgegenuber wird die Zulassungsentscheidung im Bundesanzeiger meist erst zu einem
spateren Zeitpunkt verdffentlicht, zu dem die Zulassungsentscheidung dem Kapitalmarkt
langst bekannt ist.

Hinzu kommt, dass anders als die Entscheidung der Bdrsengeschaftsfihrung tUber die
Zulassung, beispielsweise die Entscheidung tber den Widerruf der Borsenzulassung bzw.
die Einstellung oder Aussetzung des Handels nicht im Bundesanzeiger veroffentlicht wird.
Diese Entscheidungen werden ausschliefllich auf den Internetseiten der Bodrsen
verodffentlicht. Die im Bundesanzeiger vorgehaltenen Informationen kdnnen somit sogar
einen irreflihrenden Eindruck erwecken, da sie zwar Uber die Zulassung nicht aber Uber
den Widerruf derselben informieren. Auch tber die Aufnahme der Notierung zugelassener
Wertpapiere wird nicht durch eine Publikation im Bundesanzeiger informiert. Allein durch
die Einsichtnahme in den Bundesanzeiger wird somit nicht ersichtlich, ob zugelassene
Wertpapiere gehandelt werden kénnen.

Da aus Transparenzgriinden die Verdéffentlichung der Zulassungsentscheidung im Bundes-
anzeiger nicht langer erforderlich ist und zudem Kosten fir die Emittenten verursacht, wird
darauf kiinftig verzichtet.

Zu Artikel 6 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltstbersicht)
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Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltstbersicht als Folgeanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

&1
Das Vollzitat der MiFIR wird um die letzte Anderungsverordnung erganzt.

Zu Nummer 3

(§2)
Zu Buchstabe a

Die Anderungen in § 2 Absatz 8 beruhen auf den Anderungen in Artikel 4 Absatz 1 Nummer
20 MIFID sowie auf Erwéagungsgrund 7 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/790 und dienen
der Anpassung der nationalen Regelungen an die geadnderten europarechtlichen Vorgaben.
Der Anwendungsbereich der Vorschriften der Tatigkeit der systematischen Internalisierung
wird nicht langer an einer aufwandigen quantitativen Berechnung ausgerichtet, sondern un-
terliegt einer rein qualitativen Bewertung. Einer Wertpapierfirma soll es weiterhin sowohl im
Eigen- als auch Nichteigenkapitalbereich méglich sein, sich freiwillig den Anforderungen an
systematische Internalisierer zu unterwerfen.

Zu Buchstabe b

In § 2 Absatz 21 wird die Anderung in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 19 MiFID umgesetzt. Der
Begriff des multilateralen Systems wird in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 11 MiFIR legaldefi-
niert.

Zu Buchstabe ¢

Der Begriff der benannten veréffentlichenden Einrichtung wird in Artikel 2 Nummer 16a Mi-
FIR legaldefiniert. Der Begriff wird in das WpHG neu aufgenommen, da das Gesetz an den
Begriff nachfolgend anknlpft (siehe z.B. § 22 Absatz 1 Satz 2 WpHG-neu).

Zu Nummer 4

(§3)

In § 3 Absatz 1 Satz 1 Nummer 11 Buchstabe b WpHG werden die Anderungen in Artikel
2 Absatz 1 Buchstabe d Ziffer ii MiFID umgesetzt. Der bisherige Begriff der nichtfinanziellen
Stelle wird im WpHG beibehalten. Der Begriff nimmt Bezug auf die in Artikel 2 Absatz 2 der
Delegierten Verordnung (EU) 2022/1302 enthaltene Definition

Zu Nummer 5

(§6)
Zu Buchstabe a

Allgemeine Befugnisse zur Sachverhaltsaufklarung im Sinne von Ersuchen nach Auskuntft,
und Vorlage von Unterlagen oder Kopien sowie Ladung und Befragungen stehen der BaFin
zur Uberwachung der Vorgaben des WpHG und aller europaischen Verordnungen zu, so-
weit dies zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben als Aufsichtsbehdrde erforderlich ist. Vor die-
sem Hintergrund erfolgt in § 6 Absatz 3 Satz 1 die Aufnahme eines Verweises auf die Auf-
listung der entsprechenden europaischen Rechtstexte in § 1 Absatz 1 Nummer 8. Von einer
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expliziten Aufzahlung der einzelnen EU-Verordnungen in § 6 Absatz 3 wird vor diesem Hin-
tergrund und im Sinne der Rechtsklarheit Abstand genommen.

Zu Buchstabe b

Die BaFin wird als zentrale zustandige Behorde flr die Entgegennahme von Ersuchen auf
Gewahrung des Status einer benannten verdéffentlichenden Einrichtung benannt.

Zu Nummer 6

(§22)

Die Pflicht zur Ubermittlung von Referenzdaten fiir Finanzinstrumente unter Artikel 27 Ab-
satz 1 MiFIR betrifft zukUnftig auch benannte verdéffentlichende Einrichtungen. Auch fur die
Uberwachung der Einhaltung dieser Verpflichtung soll die BaFin zustandig sein, um einen
Gleichlauf der Uberwachung dieser Meldepflicht von Handelsplatzen und benannten verof-
fentlichenden Einrichtungen sicherzustellen.

Zu Nummer 7

(§32)

Die Regelung sieht vor, dass Unternehmen oberhalb eines bestimmten Bruttonominalvolu-
mens oder einer bestimmten Anzahl an aufRerbérslich getéatigten Derivategeschaften durch
einen Wirtschaftspriifer eine Bescheinigung erstellen lassen missen, dass sie EMIR-An-
forderungen einhalten. Die BaFin hat festgestellt, dass die bislang vorgesehenen Schwel-
lenwerte dazu fuhren, dass eine Vielzahl kleinerer Unternehmen von dieser Verpflichtung
erfasst wird. Dabei handelt es sich oftmals um exportorientierte Unternehmen, die z.B.
Wahrungsrisiken absichern wollen oder um Unternehmen, die auf den Einkauf bestimmter
Rohstoffe angewiesen sind. Gerade bei diesen kleineren Unternehmen steht der durch die
Uberschreitung der Schwellenwerte verursachte Aufwand eine Bescheinigung der Einhal-
tung der EMIR-Anforderungen durch einen Wirtschaftsprifer erstellen zu lassen, in keinem
Verhaltnis zu den aus den Derivatepositionen des Unternehmens herriihrenden Risiken fir
die Finanzstabilitdt. Daher werden die Schwellenwerte sowohl hinsichtlich des mafigebli-
chen Bruttonominalvolumens als auch hinsichtlich der Anzahl an aulderbdrslich getatigten
Derivategeschafte malvoll erhdht. Dartiber hinaus werden die beiden Kriterien miteinander
verknUpft, da insbesondere operationelle Risiken bei wenigen Geschaften geringer sind als
bei einer Vielzahl von Geschéaften, die alle gleichzeitig im Blick behalten werden missen.

Zu Nummer 8

(§ 54)

Der neue Artikel 57 Absatz 8 MiFID sieht die Pflicht zur Einrichtung von Positionsmanage-
mentkontrollen nicht mehr nur fir Handelsplatzbetreiber vor, die den Handel mit Warende-
rivaten anbieten, sondern auch fiir Handelsplatzbetreiber, die den Handel mit Derivaten auf
Emissionszertifikate anbieten.

Dariber hinaus wird die Definition von Positionsmanagementkontrollen an die bereits im
August 2022 in Kraft getretene Delegierte Verordnung (EU) 2022/1299 angepasst, welche
die technischen Regulierungsstandards zur ndheren Ausgestaltung der Pflichten der Han-
delsplatze festlegt. Danach dienen Positionsmanagementkontrollen nicht mehr nur der
Uberwachung der Einhaltung von Positionslimits, sondern auch der Verhinderung von un-
geordnetem Handel und der Férderung geordneter Preisbildungsverfahren.
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Zu Nummer 9

(§57)

Zu Buchstabe a

Die Anderung des Artikels 58 Absatz 1 MiFID sieht vor, dass kiinftig die woéchentlichen
Berichte der aggregierten Positionen bestimmter Marktteilnehmer in gesonderter Form je-
weils einmal ohne Optionspositionen und einmal mit Optionspositionen erstellt werden. Dar-
Uber hinaus entfallt die bisherige Pflicht zur Meldung von nicht-derivativen Positionen in
Emissionszertifikaten, da vorliegend lediglich Derivatepositionen gemeldet werden sollen.

Die Handelsplatze, an denen Warenderivate gelistet sind, haben der BaFin und ESMA ein-
mal in der Woche eine Zusammenfassung der Entwicklung der Anzahl der offenen Positio-
nen in anonymisierter Form zu Ubersenden, aufgeschlisselt nach Art des Warenderivats
und Kategorie der Positionshalter. ESMA veréffentlicht diese Berichte dann zentral.

Zu Buchstabe b

Die bisherige Pflicht flir Handelsplatzbetreiber zur Meldung von nicht-derivativen Positionen
in Emissionszertifikaten entfallt, da vorliegend lediglich Derivatepositionen gemeldet wer-
den sollen.

Zu Buchstabe ¢

Die bisherige Pflicht fir Wertpapierdienstleistungsunternehmen zur Meldung von nicht-de-
rivativen Positionen in Emissionszertifikaten entfallt, da vorliegend lediglich Derivatepositi-
onen gemeldet werden sollen. Dartiber hinaus entfallt auch die bisherige Pflicht von Wert-
papierdienstleistungsunternehmen von Positionen in Derivaten, die an einem Handelsplatz
gehandelt werden, da diese Positionen bereits von den Handelsplatzen gemeldet werden.

Zu Nummer 10

§72)

Die Anderungen in § 72 Absatz 1 WpHG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europarechtlichen Vorgaben aus Artikel 31 Absatz 1 MiFID.

Zu Nummer 11

(§82)
Zu Buchstabe a

Die Aufzahlung der im Zusammenhang mit der Annahme, Weiterleitung und Ausflihrung
von Kundenauftragen im Ubrigen zu beachtenden Vorschriften in Absatz 8 wird um das in
Artikel 39a MIFIR eingeflihrte Verbot der Annahme des sogenannten Payment for Order
Flow erganzt.

Zu Buchstabe b

Die Absatze 9 und 10 werden aufgrund der nach Artikel 27 Absatz 3 und 6 MiFID entfallen-
den Berichtspflichten gestrichen.
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Zu Buchstabe ¢

In Absatz 13 wird neben den Bestimmungen der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565
zur bestmoglichen Ausflihrung von Kundenauftragen auf die erganzenden Bestimmungen
des kiinftigen technischen Regulierungsstandards nach Artikel 27 Absatz 10 MiFID fir die
Bestimmung von Kriterien, die bei der Festlegung und Bewertung der Wirksamkeit der
Grundsatze der Auftragsausfiihrung zu berticksichtigen sind, verwiesen.

Zu Nummer 12

(§87)

In den Absatzen 1, 4 und 5 werden die Verpflichtungen zur Anzeige der Anlageberater,
Vertriebsbeauftragten und Compliance-Beauftragten sowie zur Anzeige von Beschwerden
zum Mitarbeiter- und Beschwerderegister aufgehoben.

In Absatz 6 werden Anpassungen, die sich aus dem Wegfall des Mitarbeiter- und Beschwer-
deregisters ergeben, vorgenommen. Ferner wird in Absatz 6 Satz 2 klargestellt, dass es
sich bei Unternehmen um Wertpapierdienstleistungsunternehmen handelt.

Verwarnungen und Tatigkeitsuntersagungen kdnnen zukunftig nicht nur auf VerstdRe ge-
gen den 11. Abschnitt des WpHG, sondern auch auf Verstolie gegen die in § 6 Absatz 6
Nummer 1 bis 4 und 6 WpHG genannten Vorschriften gestiitzt werden, die iber Nummer 3
auch den 11. Abschnitt des WpHG mit umfassen. Dadurch kénnen bspw. auch Verstole
gegen die Marktmissbrauchsverordnung als Grundlage fir eine Verwarnung oder Tatig-
keitsuntersagung dienen.

In den Absatzen 7 und 9 wird die Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters
als interne Datenbank der BaFin nachvollzogen, wobei Absatz 7 nicht neu belegt wird.

In Absatz 8 wird eine Folgeanpassung vorgenommen aufgrund der Aufhebung von Absatz
7.

Zu Nummer 13

(§ 88)

Artikel 39a MiFIR beinhaltet das von Wertpapierdienstleistungsunternehmen zu beach-
tende Verbot der Annahme des sogenannten Payment for Order Flow und soll deshalb in
die Prifungskataloge der Sonder- und Regelprifung nach §§ 88 und 89 WpHG aufgenom-
men werden.

Zu Nummer 14

(§ 90)

Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.

Zu Nummer 15

(§91)

Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.

Zu Nummer 16

(§ 96)
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Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.
Zu Nummer 17
(Abschnitt 15)

Mit der ersatzlosen Streichung des Abschnitts 15 (§§ 102 bis 105) WpHG wird Marktteil-
nehmern mit Sitz in Inland der Zugang zu Drittstaatenhandelsplatzen und damit der Zugang
zu Handelsliquiditat auRerhalb der EU erleichtert. Die Regelungen dieses Abschnitts zielten
vor allem darauf ab, das Aufstellen von Handelsbildschirmen durch Handelsplatze mit Sitz
aulierhalb der EU einer Erlaubnispflicht im Inland zu unterwerfen. Eine solche Erlaubnis-
pflicht ist angesichts der heute bestehenden vielféltigen Handelsmaoglichkeiten fur inlandi-
sche Marktteilnehmer in Drittstaaten jedoch nicht mehr angemessen. Die Erlaubnispflicht
ist weder durch europaische Vorgaben geboten noch zur Gewahrleistung der Marktintegri-
tat in Drittstaaten erforderlich und kann daher entfallen.

Zu Nummer 18

(§ 120)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Das Vollzitat der MiFIR im Ordnungswidrigkeitenrecht wird um die letzte Anderungsverord-
nung erganzt.

Zu Doppelbuchstabe bb
Es handelt sich um eine Folgeanpassung aufgrund der Anderung des § 87.
Zu Doppelbuchstabe cc

Aufgrund des Wegfalls des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters wird die korrespondie-
rende Buligeldnorm in Absatz 8 Nummer 135 aufgehoben.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen in § 120 Absatz 9 WpHG dienen der Anpassung der nationalen Regelun-
gen an die durch die Uberarbeitung der MiFIR gednderten europarechtlichen Vorgaben aus
Artikel 70 Absatz 3 Buchstabe b MiFID.

Zu Nummer 19

(§ 141)

In § 141 Absatz 3 Satz 1 wird der Zeitraum begrenzt, innerhalb dessen die nach § 342b
Absatz 1 des HGB in der bis einschliel3lich 31. Dezember 2021 geltenden Fassung als
Prifstelle anerkannte Einrichtung der BaFin Einsicht in die bei ihr vorhandenen Unterlagen
zu Prifungen, die spatestens bis zum 31. Dezember 2021 abgeschlossen sind, gewahren
muss. Der Zeitraum orientiert sich an § 147 Absatz 3 Satz 1 der Abgabenordnung.

Zu Artikel 7 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)
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Es handelt sich jeweils um Anpassungen der Inhaltsubersicht als Folgeanderungen zum
Regelungsteil.

Zu Nummer 2

(§6)
Zu Buchstabe a

Durch die Anderung in Absatz 2a erfolgt entsprechend den Anderungen in § 18 WpPG auch
hier eine Anpassung und Vereinheitlichung des Wortlauts der Tatbestandsvoraussetzun-
gen fir die Ausiibung der dort genannten Befugnisse. Eine materielle Anderung ist damit
nicht verbunden.

Zu Buchstabe b

§ 6 Absatz 2e setzt Artikel 69 Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstaben w und x der Richtlinie
2014/65/EU um. Eine Umsetzung von Artikel 69 Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstabe v nach
dem die BaFin alle erforderlichen MaRnahmen ergreifen kénnen soll, um zu Uberprtfen, ob
Wertpapierfirmen organisatorische Vorkehrungen getroffen haben, um sicherzustellen,
dass die emittentenfinanzierten Analysen, die sie erstellen oder verbreiten, im Einklang mit
dem EU-Verhaltenskodex fur emittentenfinanzierte Analysen erstellt werden, ist vor dem
Hintergrund der bereits bestehenden Befugnisse des § 6 Absatze 2 und 3 sowie Absatze
10 fortfolgende WpHG nicht erforderlich.

Zu Buchstabe ¢

Nach Artikel 25a der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 kénnen die zustandigen Behdrden der
Mitgliedstaaten und der Vertragsstaaten des Abkommens (ber den Europaischen
Wirtschaftsraum fiir bestimmte Finanzinstrumente die laufende Ubermittlung von
Aufzeichnungen im Sinne von Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 von
Handelsplatzen verlangen. Die Ubermittlung der Aufzeichnungen obliegt der BaFin. Damit
die BaFin die Aufzeichnungen auch von Handelsplatzen verlangen kann, fiir die sie nicht
die zustandige Behdrde im Sinn von Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 ist,
bendtigt sie die explizite Befugnis, die Ubermittlung auch gegeniiber den Tragern von
Bdrsen im Sinne des BorsG anzuordnen.

Um hinsichtlich der technischen Ausgestaltung des Austauschmechanismus offen zu
bleiben, muss die BaFin befugt sein, die Ubermittlung der Aufzeichnungen nicht nur an sich,
sondern auch an die ESMA oder die zustandigen Behdrden der anderen Mitgliedstaaten
und der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zu
verlangen.

Die Befugnis ist beschrankt auf die Zwecke von Artikel 25a Verordnung (EU) Nr. 596/2014.
Die Ubrige Zuweisung von Aufgaben und Zustandigkeiten bleiben unbertihrt.

Zu Nummer 3

(§10)

Die Zustandigkeit der BaFin die Verordnung (EU) 2016/1011 ergibt sich bereits durch die
Festlegung der BaFin als zustandige Behorde im Sinne des Artikels 40 Absatz 1 durch das
2. FiMaNoG. Lediglich klarstellend wird erganzt, dass die BaFin damit auch zustandige Be-
hoérde im Sinne des Artikels 23b Absatz 7 der Verordnung (EU) 2016/1011 ist.
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Zu Nummer 4
(§ 63a)

§ 63a Absatz 1 setzt Artikel 24 Absatz 3a der Richtlinie 2014/65/EU um. Im unmittelbaren
Zusammenhang von Artikel 24 Absatz 3a bis 3e der Richtlinie 2014/65/EU wird der Begriff
Jresearch” nicht legaldefiniert. Erwagungsgrund 2 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/...
verweist zu Analysen insbesondere auf die Regelungen zum Unbundling in (Artikel 13) der
Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593, die Deutschland in § 70 Absatze 2, 3, 6 und 6a
umgesetzt hat. Erwagungsgrund 5 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/... folgt den
Ausfuihrungen zum Rebundling und greift dann die Verhaltens- und Informationspflichten
zu emittentenfinanzierten Analysen auf. Zur begrifflichen Klarheit und gegebenenfalls
Abgrenzung zu ahnlichen Begriffen wie Anlage- und Anlagestrategieempfehlungen im
Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 und 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 und
der Definition von Finanzanalysen (,investment research®) in Artikel 36 Absatz 1 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 wird voraussichtlich eine Klarstellung zu dem auch
in Artikel 24 Absatz 9a Unterabsatz 2 der Richtlinie 2014/65/EU verwendeten Analysebegriff
in dem nach Artikel 24 Absatz 3c vorgesehenen technischen Regulierungsstandard
erfolgen.

§ 63a Absatz 2 setzt Artikel 24 Absatze 3b und 3e der Richtlinie 2014/65/EU um.

§ 63a Absatz 3 setzt Artikel 24 Absatz 3c Unterabsatz 7 der Richtlinie 2014/65/EU um. Die
Unterabsatze 1 bis 6 enthalten die Ermachtigungsnorm der Kommission, den EU-Verhal-
tenskodex als technischen Regulierungsstandard zu erlassen, sowie die Evaluierungs-
pflicht der ESMA hinsichtlich des EU-Verhaltenskodexes.

Zu Nummer 5
(§ 65a)
Die Streichung von § 65a ist eine Folgeanderung zum Wegfall von § 6 WpPG.

Zu Nummer 6

(§70)

Die Anderung in § 70 die Anderung in Artikel 24 Absatz 9a der Richtlinie 2014/65/EU um.
Der einleitende Absatz in Artikel 24 Absatz 9a wurde dabei lediglich redaktionell gedndert,
so dass nur die Voraussetzungen anzupassen sind. Eine Umsetzung des Artikels 24 Absatz
9a Buchstabe d der Richtlinie 2014/65/EU ist nicht erforderlich, weil insoweit lediglich die
bereits vorhandene Vorgabe aus Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 1 der Delegierten Richtli-
nie (EU) 2017/593 auf Level 1 gehoben wurde, und weil die Vorgaben bereits in § 70 Absatz
2 Satz 2 umgesetzt wurden.

Artikel 24 Absatz 9a Unterabsatz 5 wurde in einem separaten Absatz umgesetzt. Analyse-
dienstleistungen unabhangiger Analyseanbieter stellen keine Zuwendungen dar.

Zu Nummer 7

(§74)

Betreiber von multilateralen Handelssystemen dirfen nach Artikel 3 (4) MehrstimmrechtsRL
die Zulassung zum Handel nicht mit der Begriindung verweigern, dass die Gesellschaft eine
Mehrstimmrechtsaktienstruktur eingefihrt hat. Entsprechend ist § 74 WpHG um ein solches
Diskriminierungsverbot zu erganzen.
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Zu Nummer 8
(§76)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Nach Artikel 33 (1) MiFID kénnen nun auch Segmente von MTF als SME-Wachstums-
markte zugelassen werden. Entsprechend ist § 48a Absatz 1 BorsG um diese Mdglichkeit
zu erweitern.

Zu Doppelbuchstabe bb bis Doppelbuchstabe dd
Die Anderung entspricht der Regelung in § 48a Absatz 1 Satz 1 Nummer 8 des BorsG.
Zu Buchstabe b

Nach Artikel 33 (3a) MiFID missen Segmente von MTF, wenn diese als KMU-Wachstums-
markt registriert werden sollen, zusatzliche Anforderungen erfillen.

Zu Buchstabe ¢

Sollte der KMU-Wachstumsmarkt ein Segment eines MTF sein, so ist die Registrierung
auch dann aufzuheben, wenn die zusatzlichen Anforderungen nach Artikel 33 (3a) MiFID
nicht mehr erfiillt sind. § 48a Absatz 2 ist entsprechend anzupassen.

Zu Buchstabe d

Mit Artikel 33 (7) MiFID unterliegt nicht mehr nur das Mehrfachlisting von Emittenten an
anderen KMU-Wachstumsmarkten dem Zustimmungsvorbehalt des Emittenten, sondern
auch das Mehrfachlisting an anderen Handelsplatzen. Die Emittenten sind Uber die sich
daraus ergebenden zusatzlichen Anforderungen zu unterrichten.

Zu Nummer 9
(§ 76a)

Aus Anlegerschutzgriinden sieht Artikel 5 MehrstimmrechtsRL eine Reihe von
Transparenzvorschriften vor. Betreiber von multilateralen Handelssystemen mussen
sicherstellen, dass Emittenten mit Mehrstimmrechtsaktienstrukturen, die in dem jeweiligen
multilateralen  Handelssystem gehandelt werden, diesen Transparenzpflichten
nachkommen.

Die zusatzlichen Angaben sind jeweils in Dokumenten vorzunehmen, deren Pflicht zur Ver-
offentlichung sich bereits aus anderen Rechtsvorschriften oder den jeweiligen Regeln der
multilateralen Handelssysteme ergeben, eine eigenstandige Pflicht zur Verdéffentlichung
von Dokumenten konstituiert § 76a WpHG nicht.

Zu Nummer 10

(§ 120)

Zu Buchstabe a

Mit Streichung von § 65a ist auch die entsprechende Sanktionierung einer Verletzung der
Pflichten aus § 65a zu streichen.
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Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢

Es handelt sich um Anpassungen von § 120 WpHG zur Implementierung der geanderten
Sanktionsregelungen zur Marktmissbrauchsverordnung.

Zu Artikel 8 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Die Anderungen dienen der Anpassung des WpHG an diejenigen européischen Vorgaben
zum ESAP, die zum 10. Juli 2026 in Kraft treten sollen.

Zu Nummer 1
(Inhaltstbersicht)
Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil erganzt.

Zu Nummer 2

(§9)

Durch die Anderung wird Artikel 3 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Die Information
Uber den Herkunftsstaat bzw. die Wahl des Herkunftsstaats wird an das
Unternehmensregister damit aus zwei Grinden Ubermittelt: neben der nationalen
Verdffentlichung im Unternehmensregister wird auch die Verbreitung Uber ESAP
ermdglicht. So soll den betroffenen Emittenten Mehraufwand erspart werden. Das
Unternehmensregister nimmt damit seine nach Artikel 23a Absatz 3 der geanderten
Richtlinie  2004/109/EG (Transparenzrichtlinie) vorgesehene Funktion als ESAP-
Sammelstelle wahr.

Es entspricht dem allgemeinen Verstandnis der geltenden Rechtslage, dass der Emittent
die Information dem Unternehmensregister zeitgleich mit der Veréffentlichung zu Gbermit-
teln hat. Diese Auslegung wird nunmehr auch aus Griinden der Richtlinienkonformitat zwin-
gend sein.

Zu Nummer 3
(§ 24a)

Die neue Vorschrift dient der Umsetzung von Artikel 23a Absatz 4 der durch die Richtlinie
(EU) 2023/2864 geanderten Transparenzrichtlinie. Die BaFin nimmt mit der Ubermittlung
ihrer Sanktionsentscheidungen Aufgaben als ESAP-Sammelstelle wahr. Diese Aufgaben
ergeben sich im Einzelnen aus Artikel 5 der Verordnung (EU) 2023/2859. Die Format- und
Ubermittlungsvorgaben in Absatz 2 bilden unionsrechtliche Vorgaben ab (Artikel 23a Ab-
satz 4 Unterabsatz 2 der geanderten Transparenzrichtlinie).

Zu Nummer 4 bis Nummer 6
(§8§ 40, 41 und 46)

Die Anderungen in §§ 40, 41, 46 WpHG setzen Artikel 23a Absatz 1 der gednderten Trans-
parenzrichtlinie um. Dadurch dass der bestehende Ubermittiungsweg an das Unterneh-
mensregister auch fir ESAP-Zwecke genutzt wird, soll den Emittenten auch hier Mehrauf-
wand erspart werden.

Die Ubermittlung an das Unternehmensregister hat im Einklang mit den europaischen Vor-
gaben gleichzeitig mit der Veroffentlichung zu erfolgen. Bei einer Veréffentlichung tber Me-
dien, wie sie nach der WpAV gefordert wird, hat der Emittent den Veréffentlichungszeitpunkt
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aber nicht ganzlich selbst in der Hand. Insoweit soll es daher ausreichend sein, wenn die
auf die Veroffentlichung gerichtete Handlung, die der Emittent vornimmt, zeitgleich mit der
Ubermittlung an das Unternehmensregister erfolgt.

Zu Nummer 7

(§ 49)

Die Anderungen in § 49 WpHG dienen der Umsetzung von Artikel 23a Absatz 1 der geén-
derten Transparenzrichtlinie. Der Emittent wird entsprechend der europaischen Vorgaben
zur Veroffentlichung im Bundesanzeiger und in ESAP verpflichtet. In der praktischen Um-
setzung soll dabei der Bundesanzeiger die Informationen unmittelbar an das Unterneh-
mensregister als ESAP-Sammelstelle weiterleiten, so dass den Emittenten nur eine einma-
lige Ubermittlungspflicht trifft, die beide Zwecke erfiillt. Vor diesem Hintergrund bedarf das
Gleichzeitigkeitserfordernis hier — anders als bei §§ 40, 41, 46, 50, 51 WpHG — keiner Re-
gelung.

Zu Nummer 8
(§§ 50 und 51)

Die Anderungen in §§ 50, 51 WpHG setzen ebenfalls Artikel 23a Absatz 1 der gednderten
Transparenzrichtlinie um. Dazu wird auch hier der bisherige Meldezeitpunkt auf eine gleich-
zeitige Ubermittlung mit der Veréffentlichung umgestellt und der bestehende Ubermittlungs-
weg an das Unternehmensregister auch fiur ESAP-Zwecke genutzt (vgl. Begriindung zu
Nummern 4-6).

Zu Nummer 9 bis Nummer 11
(§8§ 114, 115, 116)

Auch diese Anderungen setzen Artikel 23a Absatz 1 der geanderten Transparenzrichtlinie
um. Die jeweiligen Dokumente sind gleichzeitig mit der Verdéffentlichung im Internet an das
Unternehmensregister zu tibermitteln. Auch hier dient diese Ubermittlung zukiinftig sowohl
der nationalen Verdéffentlichung wie auch der europaischen Verbreitung der Dokumente
tiber ESAP. Uber den Verweis in § 117 WpHG sind auch die Jahresfinanzberichte und
Halbjahresfinanzberichte von Mutterunternehmen bzw. Konzernen erfasst.

Zu Nummer 12
(§ 124)

Der neu eingefiigte § 124 Absatz 5 WpHG dient der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. § 124 WpHG betrifft die Bekanntmachung von
eigenen Sanktionsentscheidungen der BaFin ohne vorausgehende Meldungen von Unter-
nehmen. Es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 24b Absatz 4 WpHG, soweit sie in
der vorliegenden Konstellation anwendbar sind, aufgenommen. Damit sind die Sanktions-
entscheidungen von der BaFin gleichzeitig mit der Bekanntmachung mit den in § 24b Ab-
satz 4 genannten Anforderungen unmittelbar an ESAP zu melden.

Zu Artikel 9 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
(§8§ 24b und 125)
Der neu eingefligte § 125 Absatz 5a WpHG dient der Anpassung an die europaischen Vor-

gaben zum ESAP. § 125 WpHG betrifft die Bekanntmachung von Sanktionsentscheidungen
der BaFin in Bezug auf die Verordnung (EU) Nr. 596/2014, die Verordnung (EU) 2015/2365
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und die Verordnung (EU) 2016/1011. Es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 24b
Absatz 6 WpHG aufgenommen. Damit sind die Sanktionsentscheidungen von der BaFin
gleichzeitig mit der Bekanntmachung mit den in § 24b Absatz 4 genannten Anforderungen
unmittelbar an ESAP zu melden.

Entsprechend erweitert sich der Zustandigkeitskatalog der BaFin als Sammelstelle (§ 24b
Absatz 1).

Zu Artikel 10 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Der Artikel dient der Umsetzung der europaischen Vorgaben der Verordnung (EU)
2023/2859 zur Einrichtung des ESAP.

Zu Nummer 1
(§ 24b)

§ 24b Absatz 1 wird erweitert, weil die BaFin ab 10. Januar 2030 auch Sammelstelle fir
Informationen nach § 73 Absatz 1 Satz 4 ist. Diese Meldungen muss sie entgegennehmen
und an ESMA als Betreiberin des ESAP weiterleiten. Die Zustandigkeit ergibt sich aus Ar-
tikel 87a Absatz 4 S. 2 MiFID.

Die Meldeanforderungen, die die Handelsplatzbetreiber dafir im Verhaltnis zur BaFin erfuil-
len mussen sind in Absatz 2 detailliert geregelt. Die Anforderungen an das datenextrahier-
bare Format ergeben sich aus Artikel 2 Nummer 4 und aus Erwagungsgrund 12 der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859.

Zu Nummer 2

(§73)

Die Anderung von § 73 WpHG dient der Umsetzung von Artikel 87a Absatz 4 MiFID. Der
Handelsplatzbetreiber hat die Entscheidung der Handelsaussetzung oder Ausschluss eines
Finanzinstruments vom Handel der BaFin gleichzeitig mit der Veréffentlichung mitzuteilen.
Dafur wird der bisherige Meldezeitpunkt umgestellt und es wird ein Verweis auf die Rege-
lungen des § 24b WpHG aufgenommen.

Zu Nummer 3

(§76)

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 33 Absatz 3 MiFID und schafft eine neue
Ubermittlungspflicht an die das Unternehmensregister fiihrende Stelle als ESAP-Sammel-
stelle fir Zulassungsdokumente nach § 76 Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 1. Alternative
WpHG, flr Finanzberichte nach § 76 Absatz 1 Nummer 4 WpHG, fur Informationen nach §
76 Absatz 1 Nummer 6 WpHG und fir Prospekte, die zu Zulassungszwecken nach § 76
Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 2. Alternative WpHG verwendet werden. Bei der Ubermitt-
lung an das Unternehmensregister gelten die Anforderungen der nach § 9d Absatz 2 HGB
zu erlassenden Rechtsverordnung.

Zu Nummer 4
(§124)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
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Zu Nummer 5

(§ 126)

Die Anderungen in § 126 Absatz 6 WpHG dienen der Anpassung der nationalen Regelun-
gen an die europaischen Vorgaben zum ESAP. § 126 WpHG betrifft die Bekanntmachung
von Sanktionsentscheidungen der BaFin. Es wird ein Verweis auf die Regelungen des §
24b Absatz 6 WpHG aufgenommen. Damit sind die Sanktionsentscheidungen der BaFin
gleichzeitig mit der Bekanntmachung mit den in § 24b Absatz 6 genannten Anforderungen
unmittelbar an ESAP zu melden.

Zu Artikel 11 (Anderung der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung)
Zu Nummer 1
(Inhaltstibersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltstbersicht als Folgeanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

(§3)

Wenn die BaFin auf Basis von § 3 Absatz 2 WpAV einen Weg zur Nutzung der Datenfern-
Ubertragung zur Ubersendung der Anzeige einrichtet, so soll dieser verpflichtend genutzt
werden. Es erfolgt somit eine Angleichung an den in § 9 Absatz 2 Satz 1 WpAV formulierten
Verbindlichkeitsgrad der Nutzung.

Zu Nummer 3

(§6)

In Ansehung von Erwagungsgrund 50 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Gber Marktmissbrauch sowie der ESMA-
Leitlinien (ESMA70-159-4966) kann eine Konkretisierung durch § 6 WpAV ersatzlos entfal-
len.

Zu Nummer 4

§8)

Redaktionelle Anpassung aufgrund von vorangegangenen Anderungen durch das ZuFinG,
Artikel 5 — Anderung des WpHG. In Ansehung der dortigen Anderung von § 26 Absatz 1
WpHG ist ein Bezug zu Vorab-Mitteilungen an die BaFin flir § 8 Absatz 1 WpAV nicht mehr
erforderlich.

Zu Artikel 12 (Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und
- Organisationsverordnung)

Zu Nummer 1
(§§ 14 bis 21)
Die vormals in den §§ 1 bis 6 WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung (WpHGMaAnzV) ent-

haltenen Regelungen zur Sachkunde und Zuverlassigkeit werden in die §§ 14 bis 21 Wert-
papierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung (WpDVerQV) Uberflhrt.
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Zu Nummer 2
(§22)
Der bisherige § 14 wird zu § 22.
Zu Artikel 13 (Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung)
(§§ 11 und Fragebogen)

In § 11 und in der Anlage zu § 18 Absatz 1 (Fragebogen) werden Folgeanderungen aus der
Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters nachvollzogen.

Zu Artikel 14 (Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes)

Die Anderungen des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG) dienen der An-
passung an die europaischen Vorgaben zum ESAP.

Zu Nummer 1
(Inhaltstbersicht)
Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil ergénzt.

Zu Nummer 2

§1)

Die Anderung von § 1 WpUG soll Artikel 2 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umsetzen. Dazu
wird die bisher nachgelagerte Meldepflicht zeitgleich zu der Veréffentlichung eingefordert,
um den europdischen Vorgaben Rechnung zu tragen. Die BaFin erhalt die Information da-
her in ihrer Funktion als Aufsichtsbehorde und als ESAP-Sammelstelle. Fiir die Ubermitt-
lung sind die Anforderungen nach § 9a Absatz 2 und 3 WpUG zu beachten.

Zu Nummer 3

(§ 9a)
Die neue Vorschrift dient der nationalen Implementierung des ESAP im WpUG.

Durch Absatz 1 wird die BaFin die Aufgabe als ESAP-Sammelstelle fur Veroffentlichungs-
pflichten nach dem WpUG zugewiesen. Die daraus folgenden Pflichten ergeben sich ins-
besondere aus Artikel 5 der Verordnung (EU) 2023/2859.

Durch Absatz 2 werden verschiedene Vorgaben zu Formatanforderungen und erforderli-
chen Metadaten umgesetzt. Diese Vorgaben sind bei samtlichen Meldungen an die BaFin,
die die Informationen nach Absatz 1 zum Gegenstand haben, zu beachten.

Zu Nummer 4

(§10)

Die Anderungen in § 10 WpUG dienen der Umsetzung von Artikel 2 der Richtlinie (EU)
2023/2864. Dazu wird die bislang bestehende nachtragliche Meldepflicht in eine Melde-
pflicht, die gleichzeitig mit der Veroéffentlichung besteht, umgewandelt. So kénnen die Mel-
dungen an die BaFin auch fur ESAP-Zwecke genutzt werden. Aus systematischen Griinden
fihrt dies zu einer Verlagerung in Absatz 3. Die Bieter haben die nach § 9a Absatz 2 WpHG





- 138 -

erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten und die Meldung elektronisch einzu-
reichen (§ 45 WpUG).

Zu Nummer 5

(§ 14)

Die Anderungen in § 14 Absatz 3 WpUG dienen der Umsetzung von Artikel 2 der Richtlinie
(EU) 2023/2864. Dazu wird der bisherige Meldezeitpunkt umgestellt. Da der Bieter die Be-
kanntgabe durch den Bundesanzeiger oder die geeignete Stelle nicht beeinflussen kann
und somit auch den genauen Verdéffentlichungszeitpunkt nicht kennt, wird auf die Bekannt-
gabe durch den Bieter im Internet abgestellt. Die nach § 9a Absatz 2 und 3 WpUG erfor-
derlichen Formate und Metadaten sind zu beachten.

Zu Nummer 6

(§27)

Die Anderungen in § 27 Absatz 3 WpUG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum European Single Access Point — ESAP. Der bisherige
Meldezeitpunkt wird umgestellt. Da der Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft die
Bekanntgabe durch den Bundesanzeiger oder die geeignete Stelle nicht beeinflussen kdn-
nen und somit auch den genauen Veréffentlichungszeitpunkt nicht kennen, wird auf die
Bekanntgabe im Internet abgestellt und es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 9a
WpUG aufgenommen.

Zu Nummer 7

(§39)

Die Anderung_ ist eine Folgeanderung aufgrund der Verlagerung der Meldepflicht aus § 10
Absatz 4 WpUG in § 10 Absatz 3 WpUG.

Zu Nummer 8

(§ 60)

Die Anderung_ ist eine Folgeanderung aufgrund der Verlagerung der Meldepflicht aus § 10
Absatz 4 WpUG in § 10 Absatz 3 WpUG.

Zu Artikel 15 (Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)
Zu Nummer 1

&1)

Es wird ein Redaktionsversehen korrigiert.

Zu Nummer 2

§4)

Die Bezugnahme auf die 1 Million EUR Schwelle in dem bisherigen § 4 Absatz 1 Satz 2
entfallt, da die Ausnahme vom Anwendungsbereich der EU-Prospektverordnung fir
offentliche Angebote von Wertpapieren mit einem Gesamtgegenwert in der Union von
weniger als 1 Million EUR, berechnet Uber einen Zeitraum von 12 Monaten, mit der
Streichung von Artikel 1 Absatz 3 der EU-Prospektverordnung gleichermalen entfallt.
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Angebote in diesem Umfang sind nun von der Ausnahme in § 3 erfasst, die Verpflichtung
zur Erstellung eines Wertpapier-Informationsblatts ergibt sich damit bereits aus § 4 Absatz
1 Satz 1. Es soll wie bereits bisher keine Pflicht zur Erstellung eines Wertpapier-
Informationsblatts fiir 6ffentliche Angebote von Wertpapieren mit einem Gesamtgegenwert
in der Union von weniger als 100 000 EUR, berechnet tber einen Zeitraum von 12 Monaten,
bestehen.

Die Ausnahme mit Bezug auf wesentliche Anlegerinformationen nach § 301 des KAGB st
nach Wegfall dieser Vorschrift zu streichen gewesen. Fir diese Falle ist ein Basisinforma-
tionsblatt zu erstellen, so dass diese bereits durch die zuvor genannte Ausnahme in § 4
Absatz 1 Satz 4 erfasst werden und damit auch weiterhin von der Pflicht zur Erstellung
eines Wertpapier-Informationsblatts befreit sind.

Zu Nummer 3

(§9)
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 22.

Zu Nummer 4

(§6)

Aufgrund der Ausnahme vom Anwendungsbereich der EU-Prospektverordnung in Artikel 1
Absatz 3 fanden die Vorgaben in § 6 keine Anwendung auf Angebote unterhalb der
Schwelle von 1 Million EUR. Um mit Wegfall von Artikel 1 Absatz 3 der EU-Prospektverord-
nung den Regelungsbereich von § 6 nicht auf solche Angebote zu erweitern, muss diese
Schwelle nun explizit in § 6 aufgenommen werden.

Zu Nummer 5

§7)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung von § 4.
Zu Nummer 6

§9)

Im Rahmen der Haftung wird das neu eingeflihrte Anhang IX-Dokument erganzt, welches
nach Artikel 1 Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe ba) iii) zur Verfligung gestellt wird.

Zu Nummer 7

(§ 15)
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung von § 4.

Zu Nummer 8

(§ 18)

Durch die Anderung in den Absatzen 3, 4 und 5 des § 18 erfolgt im Hinblick auf die
Voraussetzungen fur eine Bekanntmachung auf der Internetseite der BaFin, der
Untersagung eines offentlichen Angebots oder von Werbung eine Anpassung an den
entsprechenden Wortlaut im VermAnIG, wo an Stelle eines ,hinreichend begriindeten
Verdachts® von Anhaltspunkten gesprochen wird. In der Sache besteht inhaltlich kein
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Unterschied zwischen den verschiedenen im VermAnlG und dem WpPG genannten
Tatbestandsvoraussetzungen ,konkrete Anhaltspunkte®, ,Anhaltspunkte” und ,hinreichend
begriindeter Verdacht®. Im Ergebnis missen sowohl der hinreichend begrindete Verdacht
wie auch Anhaltspunkte durch konkrete Tatsachen begriindet sein, aus denen sich eine
hinreichende Wahrscheinlichkeit fur die Annahme eines Verstol3es gegen das WpPG bzw.
das VermAnIG ableiten lasst. Die Qualitat eines Beweises ist nicht notwendig, blofRe
Vermutungen sind jedoch nicht ausreichend. Um im Markt teilweise bestehende
Unsicherheiten zu vermeiden, soll bei in der Sache gleichen Voraussetzungen auch
derselbe Wortlaut gewahlt werden.

Mit der Bestimmung eines festen Zeitpunkts fiir die Léschung von Bekanntmachungen nach
funf Jahren in Absatz 3 von § 18 entfallt die rechtliche Unsicherheit, ob und gegebenenfalls
wann eine Bekanntmachung auch schon vor Ablauf von finf Jahren geléscht werden kann.

Zu Nummer 9

(§21)

Das Sprachenregime flir Prospekte nach Artikel 27 der EU-Prospektverordnung
unterscheidet sich von der Sprachenregelung fir das Anhang IX-Dokument. Wahrend
Prospekte grundsatzlich in einer von der zustidndigen Behdérde des Heimatstaates
anerkannten Sprache oder in einer in einer in internationalen Finanzkreisen gebrauchlichen
Sprache (das heif’t in englischer Sprache) erstellt werden kénnen, bestimmt Artikel 1
Absatz 4 Unterabsatz 2 und Absatz 5 Unterabsatz 3 der EU-Prospektverordnung fiir das
Anhang IX-Dokument, dass dieses entweder in der (oder einer) offiziellen Sprache des
Heimatstaates zu erstellen ist oder in einer von dem Heimatstaat anerkannten Sprache. Mit
der Regelung in § 21 Absatz 1 wird die englische Sprache flir das Anhang IX-Dokument
anerkannt. Im Ergebnis kdnnen daher Prospekte und Anhang IX-Dokumente sowohl in
deutscher als auch in englischer Sprache erstellt werden.

Die Regelung in § 21 Absatz 2 legt fest, dass sowohl die deutsche als auch die englische
Sprache als anerkannte Sprache im Sinne des Artikels 27 der EU-Prospektverordnung gel-
ten. Auf diese Weise entfallt kiinftig die Verpflichtung, bei englischsprachigen Prospekten
eine deutsche Zusammenfassung zu erstellen. Dies soll Wertpapieremissionen in Deutsch-
land, auch in Fallen, in denen Wertpapieren in mehreren Mitgliedstaaten der EU angeboten
werden, erleichtern.

Zu Nummer 10

(§22)

Die Anderungen in den Abséatzen 1 bis 3 dienen der redaktionellen Vereinfachung und be-
rucksichtigen zudem das neu eingefiuihrte Anhang IX-Dokument.

Zu Nummer 11

(§ 24)

Der Ordnungswidrigkeitentatbestand in Absatz 4 Nummer 33a berlicksichtigt in Umsetzung
von Artikel 38 Absatz 1 Buchstabe a) EU-Prospektverordnung die neu erganzte Bestim-
mung in Artikel 23 Absatz 4a EU-Prospektverordnung, wonach die Einfiihrung einer neuen
Art von Wertpapier mittels Nachtrag nur in Ausnahmefallen zulassig ist.
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Zu Artikel 16 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Zu Nummer 1

(§12)

Im Rahmen des Haftungsausschlusses werden die neu eingefiihrten Formate des EU-Fol-
geprospekts sowie des EU-Wachstumsemissionsprospekts beriicksichtigt. Des Weiteren
wird die Bezugnahme auf das abgeschaffte Regime fir EU-Wachstumsprospekte gestri-
chen.

Zu Nummer 2

(§ 24)

Der Ordnungswidrigkeitentatbestand in Absatz 4 Nummer 3 von § 24 berlcksichtigt nun
auch die neu erganzten Bestimmungen in Artikel 7 Absatz 12a.

Die Anderung der Ordnungswidrigkeitentatbesténde in Absatz 4 Nummer 14 und 15 setzt
die Vorgabe des geanderten Artikel 38 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a) der EU-Pros-
pektverordnung um, wonach flir Versté3e gegen die Artikel 14a Absatz 1 und 15a Absatz
1 zwingend verwaltungsrechtliche Sanktionen vorzusehen sind. Dartber hinaus wird durch
die Anderung von Nummer 14 und 15 der Wegfall des vereinfachten Prospekts nach Artikel
14 der EU-Prospektverordnung sowie des EU-Wachstumsprospekts nach Artikel 15 der
EU-Prospektverordnung nachvollzogen, an deren Stelle nun der EU-Folgeprospekt sowie
der EU-Wachstumsemissionsprospekt treten.

Zu Artikel 17 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)

Die Inhaltsubersicht wird an die weggefallenen Regelungen angepasst.

Zu Nummer 2

(§3)

Diese Ausnahme von der Prospektpflicht ergibt sich ab Geltung der Anderung von Artikel 3
Absatz 2 der EU-Prospektverordnung bereits unmittelbar aus dem Gemeinschaftsrecht, wo-
bei die Obergrenze fir den Ausnahmetatbestand auf 12 Millionen EUR erhéht wurde. Die
Notwendigkeit einer nationalen Regelung entfallt somit.

Zu Nummer 3

(§4)

§ 4 knlpft im Hinblick auf den Ausnahmetatbestand von der Prospektpflicht nun unmittel-
bar an Artikel 3 Absatz 2 der EU-Prospektverordnung an. Satz 2 legt fest, in welchen Fallen

keine Pflicht zur Verdéffentlichung eines Wertpapier-Informationsblatts besteht.

Die Nummern 1 bis 4 behalten die bisher bestehenden Ausnahmen von der Pflicht zur Ver-
offentlichung eines Wertpapier-Informationsblatts bei.
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Zu Nummer 4

(§6)

Zu Zwecken der Deregulierung und Entlastung der Finanzmarktteilnehmer wird § 6 gestri-
chen. Damit entfallt die Verpflichtung zu einem Angebot im Wege der Anlageberatung oder
Anlagevermittlung durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen sowie die Pflicht zur
Uberpriifung von Einzelanlageschwellen. Dariiber hinaus sollen nicht durch nationales Ge-
setz weitere Anforderungen an die Inanspruchnahme der Ausnahme von der Pflicht zur
Verdffentlichung eines Prospekts nach Artikel 3 Absatz 2 EU-Prospektverordnung gestellt
werden als die Prospektverordnung diese in Artikel 2d EU-Prospektverordnung vorsieht.

Zu Artikel 18 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

(Inhaltstibersicht und § 23)

Die Informationen nach Artikel 21a Absatz 1 Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129
werden der BaFin unmittelbar aufgrund von EU-Recht gemeldet. Das EU-Recht trifft aber
keine Vorgabe Uber den Ubermittlungsweg, dieser wird daher hier so festgelegt, dass Uber
die elektronische Meldeplattform der BaFin gemeldet wird.

Zu Artikel 19 (Weitere Anderung des Wertpapierprospektgesetzes)

Zu Nummer 1

(§23)

Die neu eingefuhrte Vorschrift des § 23 WpPG regelt die Funktion der BaFin als ESAP-
Sammelstelle fur die Informationen nach der Verordnung (EU) 2023/2631 (Green-Bonds-
Verordnung).

Zu Nummer 2

(§ 24a)

In Ausfihrung von Artikel 49 Absatz 1 Satz 2 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2023/2631
werden in § 24a Absatz 2 Nummer 14 bis 16 Bullgeldtatbestdnde eingefuhrt, mit denen
VerstoRe gegen die Vorgaben in Artikel 15a Absatze 1 und 2 der Verordnung (EU)
2023/2631 geahndet werden kdnnen.

Zu Artikel 20 (Anderung des Bérsengesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltsibersicht als Folgedanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

(§3)
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Zu Buchstabe a

Die Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde nach § 3 Absatz 4 BérsG bedurfen auch we-
gen europarechtlicher Vorgaben in Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe a und b MiFID einer An-
passung.

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung des § 3 Absatz 4 Satz 1 BorsG ist an § 44 Absatz 1 Satz 2 KWG angelehnt.
Der Borsenaufsichtsbehorde hat damit wie bisher die Mdglichkeit, entweder eine Prifung
selbst durchzufiihren oder die Prufung durch eine andere Person oder Einrichtung im Sinne
des § 3 Absatz 8 BorsG durchflihren zu lassen. Letzteres kann z.B. ein von der Bérsenauf-
sichtsbehdrde bestellter Wirtschaftsprfer sein. Adressaten einer Prifungsanordnung kén-
nen zuklnftig auch Gbergeordnete Unternehmen oder in Bezug auf ausgelagerte Aktivitaten
und Prozesse auch Auslagerungsunternehmen sein.

Darlber hinaus kann die Bérsenaufsichtsbehoérde kinftig alternativ auch eine Prifung an-
ordnen, die von einem durch das gepriifte Unternehmen im vorherigen Einvernehmen mit
der Borsenaufsichtsbehdrde zu bestellenden externen Prifer, etwa einer Rechtsanwalts-
kanzlei oder Wirtschaftsprufungsgesellschaft, durchgeflihrt wird. Dies erdffnet der Bérsen-
aufsichtsbehdérde die Mdglichkeit, selbst von der zeitintensiven und kostenaufwandigen
Vergabe an einen externen Prifer abzusehen. Ein Prifer wird dann zivilrechtlich vom ge-
pruften Unternehmen beauftragt. Insofern hat das geprufte Unternehmen zwar Einfluss auf
die Auswahl eines geeigneten Prifers. Es muss aber vor Beauftragung des Prifers das
Einvernehmen mit der Bérsenaufsichtsbehoérde herstellen. Die Geeignetheit des Prifers ist
in Abhangigkeit des Prufungsumfangs anhand der fachlichen Qualifikation, seiner einschla-
gigen Erfahrungen, GroRRe etc. zu bestimmen.

Die Befugnis der Bérsenaufsichtsbehdrde nach dem neuen Satz 2, Auskiinfte und die Vor-
lage von Unterlagen und Daten (bzw. Kopien davon) von jedermann zu verlangen, darf nur
zur Erflllung der Aufgaben der Behdrde erfolgen. Die bislang bestehenden Einschrankun-
gen fur die Austibung der Auskunftsbefugnisse durch die Bérsenaufsichtsbehdrde (insb.
das Vorliegen von Anhaltspunkten fiir Rechtsverstélie oder fir sonstige Missstande) wer-
den gestrichen, da sie europarechtlich nicht geboten sind und die Bérsenaufsichtsbehoérde
in der ordnungsgemalfen Erflllung ihrer Aufgaben unangemessen einschranken.

Satz 3 entspricht im Wortlaut dem bisherigen Satz 2.

Zu Doppelbuchstabe bb

Zu Dreifachbuchstabe aaa

In Satz 4 wird klargestellt, dass die Borsenaufsichtsbehoérde die dort beispielhaft aufgezahl-
ten Auskunftsbefugnisse zur Aufklarung von RechtsverstéRen und sonstigen Missstanden
ausubt.

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Im Zuge des Zweiten Finanzmarktnovellierungsgesetzes wurde die bislang in § 33 Absatz
1a Satz 1 WpHG enthaltene Definition des algorithmischen Handels in § 80 Absatz 2 Satz
1 WpHG verschoben.

Zu Buchstabe b

Der Wortlaut von Satz 2 wird an die frihere Gesetzesfassung angepasst, um auch dro-
hende Missstande verhindern zu kénnen.
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Zu Nummer 3
(§5)
Zu Buchstabe a

Durch die Anderung wird ein Gleichklang des BérsG mit anderen Finanzmarktaufsichtsge-
setzen (KWG, WpIG, KAGB, VAG und ZAG) im Hinblick auf Auslagerungsanzeigen herge-
stellt. Die Anderung ist an § 24 Absatz 1 Nummer 19 KWG angelehnt.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geénderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 47 Absatz 1 Buchstabe h MiFID.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderungen des Absatzes 4b Nummer 1 dienen der Anpassung der nationalen Rege-
lungen an die geanderten europarechtlichen Vorgaben aus Artikel 47 Absatz 1 Buchstabe
g MiFID.

Zu Nummer 4
(87)

Mit dem Gesetz zur Finanzierung von zukunftssichernden Investitionen wurde der Borsen-
aufsichtsbehdrde die Moéglichkeit eréffnet, nach § 3 Absatz 4 Satz 11 von der Anhérungs-
pflicht nach § 28 des jeweiligen Landesverwaltungsverfahrensgesetzes abzuweichen.
Diese Méglichkeit wird durch die vorliegende Anderung auf die Handelstiberwachungsstelle
ausgedehnt.

Zu Nummer 5

(§10)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um redaktionelle Verweiskorrekturen.

Zu Buchstabe b

Der Verweis in § 10 Absatz 2 BoérsG auf das WpHG ist aufzuheben. Denn Verdachtsanzei-
gen im Hinblick auf Insidergeschafte und Marktmanipulationen werden nicht mehr von § 10
WpHG a.F. bzw. § 23 WpHG erfasst, da sich die Pflicht zur Meldung verdachtiger Geschéafte
und Auftrage und diesbezlgliche Vorgaben direkt aus Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr.
596/2014 (MAR) und der Delegierten Verordnung (EU) 2016/957 ergeben.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung.

Zu Nummer 6

(§19)

Es erfolgt eine redaktionelle Verweiskorrektur.
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Zu Nummer 7
(§ 22a)

Die hier bislang getroffenen nationalen Regelungen ergeben sich nun mit unmittelbarer
Geltung aus Artikel 22¢ MiFIR.

Zu Nummer 8

(§ 24)

Zu Buchstabe a

Es erfolgt eine redaktionelle Verweiskorrektur.

Zu Buchstabe b

Absatz 2a kann aufgehoben werden, da er vollstandig in § 24 Absatz 2b BorsG aufgeht.
Zu Buchstabe c

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geénderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 48 Absatz 5 MiFID.

Zu Nummer 9

(§ 25)

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geénderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 48 Absatz 5 MiFID.

Zu Nummer 10
(§ 26b)

Die Anderungen dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geadnderten eu-
roparechtlichen Vorgaben aus Artikel 49 Absatz 2 MiFID.

Zu Nummer 11

(§ 26f)

Der neue Artikel 57 Absatz 8 MiFID sieht die Pflicht zur Einrichtung von Positionsmanage-
mentkontrollen nicht mehr nur fir Handelsplatzbetreiber vor, die den Handel mit Warende-
rivaten anbieten, sondern auch fir Handelsplatzbetreiber, die den Handel mit Derivaten auf
Emissionszertifikate anbieten.

Zu Nummer 12

(§ 269)

Es erfolgt eine sprachliche Anpassung, die dem Wortlaut von Artikel 25 Absatz 2 MiFIR
entspricht. Die Neufassung stellt sicher, dass eine Ubermittlungspflicht des Handelsteilneh-
mers gegenuber der Geschaftsfuhrung auch dann besteht, wenn (noch) kein Kaufauftrag
ausgefuhrt worden ist und der Handelsteilnehmer daher (noch) kein Finanzinstrument halt.
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Zu Nummer 13

(§ 50)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Anpassung infolge der Anderung des § 3 Absatz 4 Satz 1 bis 4
BorsG.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen in § 50 Absatz 5 dienen der Anpassung der nationalen Ordnungswidrig-
keitsnormen an die geanderten europarechtlichen Vorgaben aus Artikel 70 Absatz 3 Buch-
stabe b MiFID.

Zu Artikel 21 (Weitere Anderung des Bérsengesetzes)
Zu Nummer 1
(Inhaltstbersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltsibersicht als Folgedanderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

§17)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 38.
Zu Buchstabe b

Derzeit besteht flir Borsen die Moglichkeit, Emittenten von Wertpapieren mit unbestimmter
Laufzeit laufend an den im Zusammenhang mit der Notierung ihrer Wertpapiere entstehen-
den Kosten zu beteiligen, nicht jedoch Emittenten von Wertpapieren mit bestimmter Lauf-
zeit. Diese Unterscheidung ist nicht sachgerecht, da die mit der Notierung von Wertpapieren
verbundenen Kosten losgeldst von der Laufzeit der jeweiligen Wertpapiere entstehen. Zur
Erhdhung der Attraktivitat des deutschen Kapitalmarkts wird diese Differenzierung beseitigt.

Zu Nummer 3

(§38)

Durch die Anderung entfallt kiinftig die Entscheidung der Bérsengeschaftsfiihrung tiber die
Aufnahme der Notierung zugelassener Wertpapiere im regulierten Markt durch Verwal-
tungsakt. Da bereits die Zulassung der Wertpapiere durch Verwaltungsakt entschieden
wird, ist fiir die Einflhrung ein weiterer Verwaltungsakt nicht zwingend erforderlich. Die An-
derung erlaubt den Bdrsen kinftig eine schnellere Notierungsaufnahme zu erméglichen und
diese an den tatsachlichen Gegebenheiten des jeweiligen Borsenplatzes auszurichten.

Zu Nummer 4

(§39)
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Zu Buchstabe a
Zu Absatz 2

In Satz 1 wird die Entscheidung der Borsengeschaftsfliihrung tiber den Antrag des Emitten-
ten, die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten Markt zu widerrufen (so-
genanntes Delisting), zu einer gebundenen Entscheidung gedndert. Da die Voraussetzun-
gen fur das Delisting umfassend geregelt sind, besteht kein Bedarf fiir eine Ermessensent-
scheidung der Boérsengeschaftsflihnrung. Insbesondere wird der Anlegerschutz umfassend
und abschlielend durch die gesetzliche Regelung gewahrleistet.

In Satz 2 wird die Zulassigkeit eines Delisting-Antrags ohne Erwerbsangebot nach Nummer
1 zum einen erweitert auf Falle, in denen die Wertpapiere weiterhin an einem KMU-Wachs-
tumsmarkt gehandelt werden. Da KMU-Wachstumsmarkte ein Regulierungsniveau aufwei-
sen, das regulierten Markten bereits stark angeglichen ist, wird bei diesen — anders als im
sonstigen Freiverkehr — ein Erwerbsangebot aus Anlegerschutzgesichtspunkten nicht fir
erforderlich gehalten. Fir KMU-Wachstumsmarkte ist dagegen davon auszugehen, dass
Uber den Markt weiterhin ein ausreichender Handel gewahrleistet wird, der Anlegern die
Verauflerung ihrer Wertpapiere ermdglicht.

Satz 2 erweitert die Zulassigkeit eines Delisting-Antrags ohne Erwerbsangebot nach Num-
mer 1 zum anderen auf Félle, in denen das Vermdgen des Emittenten ein Insolvenzverfah-
ren erdffnet wurde. Ein Abfindungsangebot ist in dieser Situation nicht geboten, da Aktio-
nare ansonsten gegenuber Fremdkapitalglaubigern bevorzugt wirden. Zudem erleichtert
das Delisting die Sanierung der Gesellschaft, da die mit der Notierung verbundenen Kosten
reduziert werden kdnnen.

Zu Absatz 3

In Satz 2 wird flir die Angebotsunterlage auf Angaben nach § 11 Absatz 2 Satz 2 Nummer
5 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes verzichtet, da entsprechende Ange-
bote nach § 39 Absatz 3 Satz 1 des BorsG nicht von Bedingungen abhangig gemacht wer-
den dirfen.

In Satz 4 wird eine Generalklausel aufgenommen fiir Falle, in denen aufgrund besonderer
Umstande der Borsenkurs zur Bestimmung der Gegenleistung nicht angemessen ware und
die Gegenleistung deshalb anhand einer Unternehmensbewertung zu bemessen ist. Auf
diese Weise wird auf die Erfahrungen mit der bisherigen Ausnahmeregelung reagiert, die
vielfach als zu eng empfunden wurden. Die bisherigen Ausnahmetatbestande, die an Ver-
stoRRe gegen die die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 anknlpften, werden in Satz 5 zu Re-
gelbeispielen modifiziert, jedoch mit der Mal3gabe, dass eine Auswirkung der Verstéle auf
den Bdrsenkurs im mafigeblichen Referenzzeitraum nach Satz 3 ausreicht, damit die Aus-
nahmeregelung eingreift.

In Satz 7 wird flr Streitigkeiten Uber die Hohe der Gegenleistung das Spruchverfahren er-
offnet. Auf diese Weise wird gewahrleistet, dass das Delisting vollzogen werden kann, ohne
dass Streitigkeiten Uber die Angemessenheit der Gegenleistung dieses verhindern. Zu-
gleich eroffnet das Spruchverfahren Anlegern eine bessere Moéglichkeit zur Rechtsdurch-
setzung. In Satz 8 wird entsprechend § 31 Satz 2 des Umwandlungsgesetzes die Annah-
mefrist auf einen Zeitraum von zwei Monaten nach einer gerichtlichen Entscheidung tber
die Abfindung ausgedehnt, damit Anleger, die das Abfindungsangebot wegen einer zu nied-
rigen Gegenleistung nicht annehmen, nicht von einer spateren gerichtlichen Erhéhung pro-
fitieren.

Zu Buchstabe b

Zu Absatz 5
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Angesichts der umfassenden gesetzlichen Regelung zum Delisting wird der Regelungs-
spielraum in der Bérsenordnung auf Bestimmungen zum Widerrufsverfahren begrenzt.

Zu Nummer 5

(§41)
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung des § 38.

Zu Nummer 6

(§48)

Borsentrager, die einen Freiverkehr betreiben, dirfen nach Artikel 3 (4) MehrstimmrechtsRL
die Einbeziehung in den Handel nicht mit der Begriindung verweigern, dass die Gesell-
schaft eine Mehrstimmrechtsaktienstruktur eingefiihrt hat. Entsprechend ist § 48 BorsG um
ein solches Diskriminierungsverbot zu erganzen.

Zu Nummer 7

(§ 48a)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Nach Artikel 33 (1) MiFID kénnen nun auch Segmente von MTF als SME-Wachstums-
markte zugelassen werden. Entsprechend ist § 48a Absatz 1 BorsG um diese Moéglichkeit
zu erweitern.

Zu Doppelbuchstabe bb bis Doppelbuchstabe dd

§ 48a wird als Folge der Ausnahme, dass ein Delisting-Antrag ohne Erwerbsangebot zu-
lassig ist, wenn die Wertpapiere weiterhin an einem KMU-Wachstumsmarkt gehandelt wer-
den, erganzt. Indem KMU-Wachstumsmarkte regulierten Markten im Falle eines Delistings
gleichgestellt werden, missen Boérsentrager bei einem Delisting von einem KMU-Wachs-
tumsmarkt vorsehen, dass ein Erwerbsbesangebot verdffentlicht wird und Anleger gegen
Abfindung aus der Gesellschaft ausscheiden kénnen.

Zu Buchstabe b

Nach Artikel 33 (3a) MiFID missen Segmente von MTF, wenn diese als KMU-Wachstums-
markt registriert werden sollen, zusatzliche Anforderungen erfillen.

Zu Buchstabe ¢

Sollte der KMU-Wachstumsmarkt ein Segment eines MTF sein, so ist die Registrierung
auch dann aufzuheben, wenn die zusatzlichen Anforderungen nach Artikel 33 (3a) MiFID
nicht mehr erfiillt sind. § 48a Absatz 2 ist entsprechend anzupassen.

Zu Nummer 8

(§ 48b)

Aus Anlegerschutzgriinden sieht Artikel 5 MehrstimmrechtsRL eine Reihe von

Transparenzvorschriften vor. Bodrsentrager, die Freiverkehre betreiben, mussen
sicherstellen, dass Emittenten mit Mehrstimmrechtsaktienstrukturen, die in dem jeweiligen
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multilateralen  Handelssystem gehandelt werden, diesen Transparenzpflichten
nachkommen.

Die zusatzlichen Angaben sind jeweils in Dokumenten vorzunehmen, deren Pflicht zur Ver-
offentlichung sich bereits aus anderen Rechtsvorschriften oder den jeweiligen Regeln der
Freiverkehre ergeben, eine eigenstandige Pflicht zur Verdéffentlichung von Dokumenten
konstituiert § 48b BorsG nicht.

Zu Artikel 22 (Weitere Anderung des Bérsengesetzes)

Die Anderungen am BérsG dienen der Anpassung an die europaischen Vorgaben zum
ESAP.

Zu Nummer 1
(Inhaltstibersicht)
Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil erganzt.

Zu Nummer 2

(§6)

Die Anderungen in § 6 Absatz 6 BorsG setzen Artikel 12 der Richtlinie (EU) 2023/2864 zur
Anderung der Finanzmarktrichtlinie 2014/65/EU (MiFID) um. Dazu gelten per Verweis die
Regelungen des § 10a BérsG. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispiels-
weise die nach § 10a Absatz 2 BorsG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten.
Der einzuhaltende Ubermittlungsweg kann durch die Bérsenaufsichtsbehérde nach § 10a
Absatz 3 BorsG festgelegt werden.

Zu Nummer 3

(§ 10a)

Die neue Vorschrift dient der Umsetzung des ESAP im BérsG.

Durch Absatz 1 wird den Bérsenaufsichtsbehérden die Aufgabe als ESAP-Sammelstelle fir
Veréffentlichungspflichten nach dem BérsG zugewiesen. Diese Zuweisung ist durch Artikel
12 der Richtlinie (EU) 2023/2864 vorgegeben Die daraus folgenden Pflichten ergeben sich
insbesondere aus Artikel 5 der Verordnung (EU) 2023/2859. Diese Aufgaben kénnen durch
Ubertragungsvereinbarung auf die BaFin Ubertragen werden (Artikel 5 Absatz 8 der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859).

Durch Absatz 2 werden verschiedene Vorgaben zu Formatanforderungen und erforderli-
chen Metadaten umgesetzt. Diese Vorgaben sind bei Meldungen an die Borsenaufsichts-
behdrde, die die Informationen nach Absatz 1 zum Gegenstand haben, zu beachten.

Zu Nummer 4

(§ 29)

Der bisherige Meldezeitpunkt wird auf eine gleichzeitige Ubermittiung mit der Veréffentli-
chung umgestellt und es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 10a BorsG, soweit sie
in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind, aufgenommen.
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Zu Nummer 5
(§ 48a)

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 33 Absatz 3 MiFID und schafft eine neue
Ubermittlungspflicht an die das Unternehmensregister fiihrende Stelle als ESAP-Sammel-
stelle fir Zulassungsdokumente nach § 48a Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 1. Alternative
BorsG, fur Finanzberichte nach § 48a Absatz 1 Nummer 4 BorsG, fur Informationen nach §
48a Absatz 1 Nummer 6 BorsG und fur Prospekte, die zu Zulassungszwecken nach § 48a
Absatz 1 Nummer 3, 2. Halbsatz 2. Alternative BérsG verwendet werden. Bei der Ubermitt-
lung an das Unternehmensregister gelten die Anforderungen der nach § 9d Absatz 2 HGB
zu erlassenden Rechtsverordnung

Zu Nummer 6
(§ 50a)

Die Anderungen in § 50a BorsG dienen der Anpassung an Vorgaben zum ESAP. § 50a
BorsG betrifft die Bekanntmachung von eigenen Sanktions- bzw. Bu3geldentscheidungen
der Borsenaufsichtsbehdrden. Es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 10a Absatz 4
BorsG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind, aufgenommen. Damit
sind die Sanktionsentscheidungen von der Bérsenaufsichtsbehdrde gleichzeitig mit der Be-
kanntmachung mit den in § 10a Absatz 4 BérsG genannten Anforderungen unmittelbar der
Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtbehorde, und damit an ESAP, zu melden.

Zu Artikel 23 (Anderung des Vermégensanlagengesetzes)

(§ 2a)

Mit der Erganzung in § 2a kénnen auch Anteile an einer Genossenschaft, welche Vermo-
gensanlagen im Sinne des § 1 Absatz 2 Nummer 1 des VermAnIG sind, im Rahmen der
Scharmfinanzierung prospektfrei vermittelt werden. Die Befreiung gilt nur fir Genossen-
schaften im Sinne des Genossenschaftsgesetzes.

Zu Artikel 24 (Anderung des Aktiengesetzes)

Zu Nummer 1

§8)

Durch diese Erganzung des § 8 des Aktiengesetzes (AktG) erhalten Aktiengesellschaften,
die grundsatzlich einen niedrigeren Nennwert ihrer Aktien vorsehen wollen als das im Ge-
setz selbst vorgeschrieben ist, die Moglichkeit dazu. Neben den Angaben zu den auszuge-
benden Aktien in der Satzung muss diese zusatzlich ausdrucklich festschreiben, dass die
Gesellschaft Aktien zu einem Nennwert von unter einem Euro ausgeben kann. Nicht fur
jedes Unternehmen bietet sich die Ausgabe entsprechender Kleinstaktien an.

Soweit aber von den Kapitalmarkten tatsachlich ein Bedarf fur eine Stiuckelung der Aktien
von unter einem Euro gesehen wird, so kdnnen die Unternehmen dies nunmehr vorab in
der Satzung festlegen.

Seit Herabsetzung des Mindestnennwerts von 5 DM auf 1 Euro im Jahr 1998 ist eine Ten-
denz zu geringen Nominalbetrdgen zu beobachten. Bei bdrsennotierten Unternehmen
spricht fir eine Absenkung insbesondere eine bessere Handelbarkeit der Aktien, weil mehr
Aktien im Umlauf waren (vgl. auch Regierungsbegriindung in BT-Drucksache 12/6679,
Seite 82 f. bei der Einfihrung des Mindestnennwerts von 1 Euro). Dies kann fur KMU und
Wachstumsunternehmen  mit  geringem  Grundkapital relevant sein.  Auch
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Kapitalerhdhungen konnen bei niedrigeren Nennwerten erleichtert werden. Wenn deutsche
Aktien an auslandischen Bérsen, an denen auch Aktien mit geringeren Nennwerten gehan-
delt werden, notiert werden, kann eine Absenkung des Mindestnennwerts ein Level-
Playing-Field besser gewahrleisten.

Allerdings bilden bérsennotierte Unternehmen nur einen Teilmarkt aller Aktiengesellschaf-
ten. Die Aktien des weit gréBeren Teils der Aktiengesellschaften werden nicht an den Bor-
sen gehandelt.

Mit dem Minimalbetrag bei Stlickaktien ist bezweckt, dass keine sog. "Penny-Stocks" be-
grindet werden (Regierungsbegrindung in BT-Drucksache 13/9573, Seite 11). Es wurde
in der Vergangenheit eine potentielle Gefahr der Irrefihrung der Anleger (BT-Drucksache
13/9573, Seite 11) gesehen. Durch eine ausdriickliche Satzungsregelung, die zur Ausgabe
entsprechender Aktien mit geringeren Nennbetragen ermachtigt, soll dieser Gefahr vorge-
beugt werden.

Zu Nummer 2
(§ 120a)

Die weiteren Anderungen in den Nummern 2 bis 6 dienen der Anpassung an die europai-
schen Vorgaben zum ESAP. Konkret wird Artikel 5 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umge-
setzt, der die Aktionarsrechterichtlinie 2007/36/EG andert.

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird in § 120a AktG eine neue Ubermittlungs-
pflicht an die das Unternehmensregister fuhrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sam-
melstelle geschaffen, so dass das Vergitungssystem und der Hauptversammlungsbe-
schluss auf ESAP zuganglich sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend
den europaischen Vorgaben gleichzeitig mit der Veréffentlichung auf der Internetseite zu
erfolgen. Bei der Ubermittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz
2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 3
(§ 130)

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister fihrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, so dass bei borsennotierten Gesellschaften die Abstimmungsergebnisse der Hauptver-
sammlung einschlieBlich der Angaben nach § 130 Absatz 2 Satz 2 AktG auf ESAP zugang-
lich sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den européischen Vor-
gaben gleichzeitig mit der Veréffentlichung auf der Internetseite zu erfolgen. Bei der Uber-
mittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 4
(§ 134b)

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister fiihrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, so dass Informationen Uber die Mitwirkungspolitik, der Mitwirkungsbericht und Informa-
tionen Uber das Abstimmungsverhalten der institutionellen Anleger und Vermogensverwal-
ter auf ESAP zugéanglich sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den
europaischen Vorgaben gleichzeitig mit der Verdéffentlichung auf der Internetseite zu erfol-
gen. In den Fallen des § 134b Absatz 5 Satz 2 soll es hierfur auf den Zeitpunkt, in dem der
Verweis offentlich wird, ankommen, vorausgesetzt die Internetseite, auf die verwiesen wird,
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ist in diesem Zeitpunkt ebenfalls éffentlich zugénglich. Bei der Ubermittlung sind die Vorga-
ben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 5
(§ 134c¢)

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister fihrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, so dass die Informationen nach § 134c Absatz 1 und 2 AktG auch auf ESAP zuganglich
sind. Die Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den européischen Vorgaben
gleichzeitig mit der Veréffentlichung zu erfolgen. In den Fallen des § 134c Absatz 3 Satz 3
soll es auf den Zeitpunkt, in dem der die Angabe der Internetseite 6ffentlich wird, ankom-
men, vorausgesetzt die angegebene Internetseite ist in diesem Zeitpunkt ebenfalls 6ffent-
lich zuganglich. Dieses Gleichzeitigkeitserfordernis bezieht sich nur auf Veroffentlichungen
auf der Internetseite. Erfolgt die Verdéffentlichung Uber den Bundesanzeiger, soll der Bun-
desanzeiger die Informationen unmittelbar an das Unternehmensregister als ESAP-Sam-
melstelle weiterleiten. Hier hat das Gleichzeitigkeitserfordernis dann keine Relevanz, weil
die meldepflichtigen institutionellen Anleger nur eine Handlung vorzunehmen haben und
den Verdéffentlichungsprozess nicht beeinflussen kénnen. Bei der Ubermittlung sind die Vor-
gaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu beachten.

Zu Nummer 6
(§ 134d)

Entsprechend der europaischen Vorgaben wird eine neue Ubermittlungspflicht an die das
Unternehmensregister fihrende Stelle in ihrer Funktion als ESAP-Sammelstelle geschaf-
fen, so dass die Informationen der Stimmrechtsberater auch auf ESAP zuganglich sind. Die
Ubermittlung an die Sammelstelle hat entsprechend den européischen Vorgaben gleichzei-
tig mit der Verdffentlichung auf der Internetseite des Stimmrechtsberaters zu erfolgen. Bei
der Ubermittlung sind die Vorgaben der Rechtsverordnung nach § 9d Absatz 2 HGB zu
beachten.

Zu Artikel 25 (Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz)

(§ 25)

Der neue Satz 2 dient der Umsetzung der MehrstimmrechtsRL. Nach Artikel 4 Absatz 1
Buchstabe b der MehrstimmrechtsRL missen die Mitgliedstaaten die Auswirkung der Mehr-
stimmrechte auf Beschlussfassungen begrenzen, indem sie entweder ein maximales
Stimmgewicht der Mehrstimmrechtsaktien festlegen (Ziffer i) oder — mit bestimmten Aus-
nahmen — bei Beschlissen, die nach nationalem Recht eine qualifizierte Stimmenmehrheit
erfordern, ein zusatzliches Schutzelement etwa in Form einer Kapitalmehrheit vorsehen
(Ziffer ii). Erfasst werden vom Anwendungsbereich Gesellschaften, die die Zulassung ihrer
Aktien zum Handel an einem multilateralen Handelssystem beantragen und deren Aktien
nicht bereits zum Handel am geregelten Markt oder an einem multilateralen Handelssystem
zugelassen sind (Artikel 1 der MehrstimmrechtsRL).

Das AktG verlangt bei Entscheidungen mit qualifizierter Mehrheit bereits ganz Gberwiegend
eine Kapitalmehrheit (z. B. § 52 Absatz 5 Satz 1, § 129 Absatz 1 Satz 1, § 179 Absatz 2
Satz 1 AktG). Hintergrund hierfur sind unter anderem auch Mehrstimmrechte, die bis zum
Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich vom 27. April 1998 (Kon-
TraG, BGBI. | 1998 S. 786) im Aktienrecht zugelassen waren. Mit der Wiedereinflihrung der
Mdglichkeit von Mehrstimmrechtsaktien durch das ZuFinG vom 14. Dezember 2023 (BGBI.
| Nr. 354) wurde in § 135a Absatz 1 Satz 2 AktG zudem als zentrale Ma3nahme zur Siche-
rung des Minderheiten- und Anlegerschutzes ein maximales Stimmverhaltnis von 10:1
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festgelegt. Die Regelung gilt fur alle Gesellschaften, die nach Inkrafttreten des ZuFinG
Mehrstimmrechtssysteme einfuhren.

Das maximale Stimmverhaltnis gilt zudem nach § 5 Absatz 2 des Einfilhrungsgesetzes zum
Aktiengesetz (AKtGEG) auch flir sogenannte Altgesellschaften, die auf Grundlage des Kon-
TraG bis zum 1. Juni 2003 eine Fortgeltung ihrer Mehrstimmrechtsaktien beschlossen hat-
ten, wenn die Gesellschaft nach Inkrafttreten des ZuFinG am 15. Dezember 2023 bérsen-
notiert wird oder ihre Anteile in den Handel im Freiverkehr nach § 48 des BérsG einbezieht.
Der Freiverkehr umfasst dabei nach § 48 BérsG auch KMU-Wachstumsmarkte.

Um die Voraussetzungen des Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i der Mehrstimm-
rechtsRL zu erflllen, ist die Geltung des maximalen Stimmverhaltnisses des § 135a Absatz
1 Satz 2 AktG flr Altgesellschaften zu erweitern, da die MehrstimmrechtsRL nach den Ar-
tikeln 1 und 2 Buchstabe e auch multilaterale Handelssysteme erfasst, die kein Freiverkehr
sind (sogenannte sonstige multilaterale Handelssysteme). Mit der Erganzung von § 5 Ab-
satz 2 AktGEG soll daher das maximale Stimmverhaltnis flr Altgesellschaften, die noch
nicht boérsennotiert sind und deren Aktien noch nicht an einem multilateralen Handelssys-
tem gehandelt werden, zusatzlich auch bereits dann gelten, wenn ihre Anteile nach Inkraft-
treten dieses Gesetzes in den Handel an einem sonstigen multilateralen Handelssystem
einbezogen werden.

Im Ubrigen sind mit der Neufassung keine Anderungen verbunden. Die Beschrankung von
Mehrstimmrechtsaktien auf Namensaktien (§ 135a Absatz 1 Satz 1 AktG) wird weiterhin
nicht auf Altgesellschaften erstreckt. Die Erweiterung bezieht sich zudem allein auf das ma-
ximale Stimmverhaltnis und nicht auf § 135a Absatz 2 AktG.

Zu Artikel 26 (Anderung des REIT-Gesetzes)

Zu Nummer 1

(§3)

Annlich wie fir die offenen Immobilienfonds ist es auch fiir REIT-Aktiengesellschaften not-
wendig, hinsichtlich des Betriebs von Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Ener-
gien, die im unmittelbaren baulichen Zusammenhang mit der von der REIT-Aktiengesell-
schaft gehaltenen Immobilien stehen, Rechtssicherheit zu schaffen. Genau wie die offenen
Immobilienfonds waren bei zunehmender Nutzung von Dachflachen durch Solaranlagen
REIT-Aktiengesellschaften in der Zukunft immer haufiger vom Erwerb moderner oder mo-
dernisierter Gebaude ausgeschlossen, wenn ihnen nicht erlaubt wird, solche Anlagen auch
zu erwerben, wenn sie nicht oder nicht ausschlieflich zur Bewirtschaftung der Immobilie
dienen und insofern im Einzelfall nicht mehr als erforderlich anzusehen sind. Aul3erdem ist
nicht nachvollziehbar, wieso gerade Immobilien, die von REIT-Aktiengesellschaften gehal-
ten werden, ihre Dachflachen nicht zur Solarenergiegewinnung zur Verfligung stellen sol-
len. Gegenwartig vermeiden deutsche REITs die Erzeugung und Abgabe von Energie aus
erneuerbaren Energien, um nicht ihren Status als REIT zu gefahrden.

Zu Buchstabe a

Absatz 2 wird dahingehend geandert, dass die REIT-Dienstleistungsgesellschaft nicht mehr
vollstandig von der REIT-Aktiengesellschaft gehalten werden muss. Damit wird Marktgege-
benheiten Rechnung getragen, da es unwirtschaftlich ist, wenn eine entsprechende Dienst-
leistungsgesellschaft ausschliel3lich einem REIT gehort. Halt die REIT-AG mindestens 25
% an der Dienstleistungsgesellschaft, gabe ihr das die notwendige Flexibilitdt, um genui-
gend Investoren mit der erforderlichen Expertise zu beteiligen.

Als Unternehmensgegenstand der REIT-Dienstleistungsgesellschaft wird au3erdem der
Betrieb von Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien und von
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Ladestationen fir Elektromobilitéat eingefihrt. Die REIT-Aktiengesellschaft selbst soll auf
den Unternehmensgegenstand nach § 1 des REIT-Gesetzes (REIT-G) beschrankt bleiben,
damit die Tatigkeiten mit dem unmittelbaren Immobilienbezug bei der REIT-Aktiengesell-
schaft unverandert das Wesen der REIT-Aktiengesellschaft ausmachen. Den Betrieb der
Anlagen zur Bewirtschaftung erneuerbaren Energien und der Ladestationen, die sich im
baulichen Zusammenhang mit dem Immobilienbestand der REIT-Aktiengesellschaft befin-
den, kann dagegen die REIT-Dienstleistungsgesellschaft Gibernehmen. Aus Griinden der
Einheitlichkeit der Rechtsordnung wird fur die Definition von ,Bewirtschaftung von erneuer-
baren Energien® auf die neu in das KAGB eingefihrte Definition verwiesen.

Die Verwendung von Nummern statt Buchstaben betrifft eine redaktionelle Korrektur.
Zu Buchstabe b

Die Erganzung tragt der Tatsache Rechnung, dass der Markt im Zeitverlauf geanderte An-
spruche an die technische Gebaudeausstattung stellt. Auch Gegenstande flir Ladestatio-
nen fir Elektrofahrzeuge oder Elektrofahrrader sind nicht unmittelbar fir die Bewirtschaf-
tung einer Immobilie notwendig. Unzweifelhaft ist aber die Ausstattung eines modernen
Gebaudes mit Ladestationen zukdnftig unabdingbar.

Gemal der Deutschen Sustainable Finance-Strategie unterstitzt die Bundesregierung den
Finanzsektor, indem klare Rahmenbedingungen fur nachhaltige Investitionen gesetzt wer-
den, weshalb Absatz 7 um Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien und
Ladestationen fur Elektromobilitat erweitert wird.

Die Verwendung von Nummern statt Buchstaben betrifft eine redaktionelle Korrektur.

Zu Nummer 2

(§12)

Die Anderungen berticksichtigen, dass der Anteil der Anlagen zur Bewirtschaftung von er-
neuerbaren Energien und von Ladestationen an den Aktiva und an den Umsatzerldsen in
Zukunft héher sein kann. Die REIT-Aktiengesellschaft soll aber nicht deswegen ihren Status
als REIT verlieren.

Die Anpassung der Hochstgrenze der Aktiva erfolgt, um dem Besitz von Anlagen zur Be-
wirtschaftung von erneuerbaren Energien und Ladestationen Rechnung zu tragen. Investi-
tionen, insbesondere in Ladeinfrastruktur, sind kapitalintensiv und kénnen den Wert des
beweglichen Vermdgens entsprechend deutlich erhéhen.

Im groR¥flachigen Einzelhandel zum Beispiel werden primar hohe bis héchste Ladeleistun-
gen fur die Ladeinfrastruktur (HPC-Charger) aufgestellt, um dem Nutzungsprofil potenziel-
ler Kunden gerecht zu werden. Je HPC-Ladesaule fallen Kosten von ca. 100 000 Euro an.
Aufgrund der hohen Leistung wird au3erdem ein weiterer Strom-Netzanschluss und eine
Transformatorenstation benétigt, was die Kosten auf bis zu 300 000 Euro je Ladesaule stei-
gen lassen kann. Da Ublicherweise mehrere Ladesaulen installiert werden, werden schnell
hohe Werte erreicht.

Gleiches gilt beispielsweise auch fur Photovoltaik-Anlagen. Bei einem Anlagenpreis von
mindestens 1 000 Euro je kWp Anlagenleistung erreichen Anlagen auf Gewerbeimmobilien
oft einen Anlagenwert tber 1 Million Euro.

Dementsprechend erfolgt auch eine Anpassung der Ertragsanforderungen.
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Zu Artikel 27 (Anderung des Gesetzes iiber elektronische Wertpapiere)

Zu Nummer 1

(§ 20)

Bereits durch das ZuFinG wurde die Pflicht zur Verdéffentlichung der Eintragungen eines
Kryptowertpapiers in ein Kryptowertpapierregister im Bundesanzeiger gestrichen, um die
Emittenten von blrokratischem Aufwand und Kosten zu entlasten.

Durch den zusatzlichen Wegfall der von der BaFin gefiihrten &ffentlichen Liste kdnnen wei-
ter Kosten und Aufwand flr das Fuhren der Liste auf Seiten der BaFin und fir die Meldun-
gen auf Seiten der Emittenten gespart werden. Die Anderung schafft insoweit ein hohes
Mal} an Entburokratisierung.

Anders als bei Einflhrung des eWpG angenommen, ist die Bereitstellung der Liste nach
aktuellen Erkenntnissen mit einem hohen Umsetzungsaufwand sowohl fur die BaFin
zwecks Bereitstellung der erforderlich werdenden technischen Infrastruktur als auch mit ei-
nem signifikanten Aufwand fir die mitteilungspflichtigen Emittenten verbunden. Dieser Auf-
wand steht in keinem angemessenen Verhaltnis zu dem nur sehr begrenzten Informations-
gehalt der Liste. Der 6ffentlichen Liste der BaFin kommt weder ein 6ffentlicher Glaube noch
eine konstitutive Wirkung zu. Auch findet eine Uberpriifung der Angaben durch die BaFin
grundsatzlich nicht statt. Angesichts des geringen Erkenntniswerts aus der Liste fir den
Markt oder fur den Anleger sind durch den Wegfall der Liste keine nennenswerten negati-
ven Auswirkungen oder Informationsdefizite zu beflrchten.

Zu Nummer 2

(§23)

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Aufhebung des § 20.
Zu Nummer 3

(§31)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Aufhebung des § 20.

Zu Artikel 28 (Anderung der Verordnung iiber Anforderungen an elektronische
Wertpapierregister)

§17)

Es handelt sich um eine Folgeadnderung zu Artikel 1 Nummer 2.
Zu Artikel 29 (Anderung des Investmentsteuergesetzes)

Zu Nummer 1

&1

Zu § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG:

Hintergrund:

In § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG wird der Begriff der Investmentfonds und damit der Anwen-
dungsbereich des InvStG definiert. Investmentfonds sind nach § 1 Absatz 2 Satz 1 InvStG
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Investmentvermégen nach § 1 Absatz 1 KAGB. D. h. das Investmentsteuerrecht verweist
zur Definition seines Anwendungsbereichs auf das Investmentaufsichtsrecht. Damit ist zu-
nachst jedes Anlagevehikel, das von den Aufsichtsbehdrden als Investmentvermdgen be-
trachtet wird, im Grundsatz auch als Investmentfonds einzustufen. Der bisherige § 1 Absatz
2 Satz 2 InvStG (der durch den neu eingefiigten Satz zu Satz 3 wird) sieht jedoch als Aus-
nahme davon vor, dass aufsichtsrechtliche Entscheidungen Uber die Eigenschaft eines In-
vestmentvermogens keine Bindungswirkung flr die steuerrechtliche Einordnung eines An-
lagevehikels als Investmentfonds entfalten. Dies bedeutet, dass es in Ausnahmefallen dazu
kommen kann, dass die Aufsichtsbehdrden bei einem Anlagevehikel von einem Investment-
vermoégen ausgehen, aber die Finanzbehoérden die Eigenschaft als Investmentfonds ableh-
nen. Auch umgekehrt kdnnte es in besonderen Konstellationen sein, dass die Aufsichtsbe-
hérden die Eigenschaft als Investmentvermégen verneinen, aber die Finanzbehdrden von
einem Investmentfonds ausgehen.

Die jeweils eigenstandige Prifung ist erforderlich, da das Aufsichtsrecht und das Steuer-
recht unterschiedliche Zwecke verfolgen. Im Aufsichtsrecht fihrt ein weit ausgelegter An-
wendungsbereich zu einem umfassenderen Anlegerschutz, wahrend es im Steuerrecht an-
gezeigt sein kann, Anlagevehikel vom Anwendungsbereich des InvStG auszuschlie3en o-
der aufzunehmen, um Steuerspargestaltungen zu vermeiden. Dariber hinaus modifizieren
§ 1 Absatz 2 Satz 3 und Absatz 3 InvStG den steuerrechtlichen Anwendungsbereich, so
dass auch insoweit eine eigenstandige Beurteilung durch die Finanzbehoérde erforderlich
ist.

Zu unterschiedlichen Auslegungsergebnissen der Aufsichts- und der Finanzbehdrden
koénnte es insbesondere kommen, wenn ein Anlagevehikel Uberwiegend oder ausschliel3-
lich (mit-)Junternehmerisch tatig ist. Nach § 1 Absatz 1 Satz 1 KAGB ist Investmentvermo-
gen jeder Organismus fur gemeinsame Anlagen, der von einer Anzahl von Anlegern Kapital
einsammelt, um es gemal einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger
zu investieren und der kein operativ tatiges Unternehmen auf3erhalb des Finanzsektors ist.
Aus aufsichtsrechtlicher Sicht dient der Passus ,kein operativ tatiges Unternehmen aul3er-
halb des Finanzsektors® nicht der Beschrankung auf vermdgensverwaltende Tatigkeiten,
sondern soll vielmehr ,regulare® Unternehmen davor bewahren, den Anforderungen der In-
vestmentaufsicht unterworfen zu werden. Aul’erdem betrachtet das Aufsichtsrecht grund-
satzlich auch Beteiligungen an gewerblich tatigen Personengesellschaften als zulassige
Kapitalanlagen und nicht als operative unternehmerische Tatigkeit. Der aufsichtsrechtliche
Begriff der Kapitalanlage unterscheidet sich daher von dem steuerrechtlichen Begriff der
Vermogensverwaltung.

Die Regelungen in § 15 Absatz 4 InvStG, nach der die aktive unternehmerische Tatigkeit
eines gewerbesteuerpflichtigen Investmentfonds einen wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb
darstellt, macht deutlich, dass auch das InvStG — in seiner bisherigen Fassung — davon
ausgeht, dass eine gewerbliche Tatigkeit eines Investmentfonds grundsatzlich zulassig ist.
Es stellt sich aber die Frage, ob auch eine Uberwiegende oder ausschlielliche gewerbliche
Tatigkeit mit der steuerrechtlichen Auslegung der Tatbestandsmerkmale ,gemeinsame An-
lage“ und ,kein operativ tatiges Unternehmen aulerhalb des Finanzsektors® vereinbar
ware. Bei Spezial-Investmentfonds ware dies auf jeden Fall ausgeschlossen, denn § 26
Nummer 7a InvStG enthalt eine Hochstgrenze von 5 % flr Einnahmen aus einer aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung. Auch bei einem Investmentfonds, der ausschlieRlich
in Infrastruktur-Projektgesellschaften in der Rechtsform von Personengesellschaften inves-
tiert und maoglicherweise als einziger Gesellschafter diese Personengesellschaften faktisch
dominiert, kbnnte es dazu kommen, dass die Finanzbehdrden von einem regular dem Kor-
perschaftsteuergesetz unterliegenden Unternehmen ausgehen und die Anwendbarkeit des
InvStG ablehnen.

Um fur die Zukunft Rechtsicherheit fur Investitionen von Investmentfonds insbesondere in
erneuerbare Energien und in sonstige Infrastruktureinrichtungen zu schaffen, wird in § 1
Absatz 2 Satz 2 InvStG geregelt, dass eine unternehmerische Tatigkeit nicht schadlich fur
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den Status als Investmentfonds ist. Ein rechtssicherer Rahmen ist erforderlich, damit die
Fondsbranche mehr Kapital fir Investitionen in erneuerbare Energien und Infrastruktur zur
Verfligung stellt. Damit soll die Energiewende schneller umgesetzt und die Potentiale zur
Reduzierung des Klimawandels ausgeschopft werden. Aulerdem soll der hohe Investiti-
onsbedarf im Bereich der Infrastruktur gedeckt werden. Eine intakte und moderne Infra-
struktur ist eine Grundvoraussetzung fur die Zukunftsfahigkeit von Deutschland als Wirt-
schaftsstandort. Letztlich soll mit verstarkten Infrastrukturinvestitionen das heutige Wohl-
standsniveau erhalten und mdglichst gesteigert werden.

Zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG:

Nach dem neu eingefiigten § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG ist es fur die Qualifikation als In-
vestmentfonds unschadlich, dass ein Investmentvermégen gehaltene Vermogensgegen-
sténde aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Mit dieser Regelung wird Rechtssicherheit ge-
schaffen, dass Investmentfonds sich grundsatzlich im aufsichtsrechtlich zuldssigen Rah-
men als Mitunternehmer an gewerblich tatigen Personengesellschaften beteiligen dirfen.
Daruber hinaus ist es grundsatzlich zulassig, dass Investmentfonds unmittelbar selbst eine
gewerbliche Tatigkeit austben durfen (z. B. durch das Betreiben einer Photovoltaik-Anlage
auf einem vermieteten Gebaude).

§ 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG ist jedoch nur anwendbar, wenn es sich um einen Organismus
handelt, der die Voraussetzungen des § 1 Absatz 1 KAGB erfillt. D. h. es istin einem ersten
Schritt zu prufen, ob ein Anlagevehikel unter die aufsichtsrechtliche Definition eines Invest-
mentvermaogens fallt. Erst wenn dies zu bejahen ist, sorgt § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG in
einem zweiten Schritt fir eine Anerkennung von Investmentvermdgen als Investmentfonds
in den Fallen, in denen aus aufsichtsrechtlicher Sicht noch eine kollektive Kapitalanlage
vorliegt, aber aus steuerrechtlicher Sicht die Schwelle von der Vermdgensverwaltung zur
gewerblichen Tatigkeit bereits Uberschritten ist. Aufgrund des § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG
wird ein aufsichtsrechtliches Investmentvermégen auch dann steuerrechtlich als Invest-
mentfonds anerkannt, wenn es ausschlief3lich als Mitunternehmer oder in sonstiger Weise
gewerblich tatig ist.

Um Wettbewerbsverzerrungen zu kérperschaftsteuerpflichtigen Unternehmen zu vermei-
den, werden die Besteuerungsregelungen fir Investmentfonds und Spezial-Investment-
fonds so geandert, dass eine Befreiung von der Kérperschaftsteuer ausgeschlossen und
somit eine Ertragsbesteuerung auf Fondsebene sichergestellt wird (siehe Begriindung zu
Anderungen der §§ 8, 10 und 33 InvStG). Hinsichtlich der Gewerbesteuer haben bereits die
bestehenden Regelungen in § 15 InvStG fir eine Gleichbehandlung von Investmentfonds
gegenuber Unternehmen gesorgt. Es liegt daher keine steuerliche Besserstellung der
Fondsanlage gegenuber der Direktanlage bzw. gegentber der unternehmerischen Tatigkeit
einer Korperschaft vor.

Auch der Umstand, dass nur die Einklinfte aus einer gewerblichen Téatigkeit einer generel-
len Besteuerung auf Fondsebene unterworfen werden und die Einklinfte aus einer daneben
betriebenen vermégensverwaltenden Tatigkeit ggf. nach § 6 Absatz 2 InvStG steuerfrei ge-
stellt werden, stellt keine Besserstellung dar, sondern steht im Einklang mit dem System
des Korperschaftsteuerrechts. Denn nur bei Kérperschaften im Sinne des § 1 Absatz 1
Nummern 1 bis 3 KStG, zu denen insbesondere Kapitalgesellschaften zahlen, sind nach
§ 8 Absatz 2 KStG alle Einklnfte als Einklinfte aus Gewerbebetrieb zu behandeln. Bei den
Ubrigen Korperschaften nach § 1 Absatz 1 Nummer 4 und 5 KStG, zu denen insbesondere
Investmentfonds, aber auch Stiftungen und Vereine gehoren, gelten nach § 8 Absatz 1
Satz 1 KStG die allgemeinen einkommensteuerlichen Regeln, wonach eine gewerbliche
Tatigkeit grundsatzlich nicht zur Infektion einer vermégensverwaltenden Téatigkeit fihrt. In-
soweit findet § 15 Absatz 3 EStG (gewerbliche Infektion) bei diesen Kérperschaften im Un-
terschied zu Personengesellschaften keine Anwendung.
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So sind beispielsweise Kérperschaften des 6ffentlichen Rechts wie Kirchen und Kommunen
nur im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit als sog. Betriebe gewerblicher Art unbe-
schrankt korperschaftsteuerpflichtig. Einklinfte aus einer vermogensverwaltenden Tatigkeit
sind bei Kérperschaften des o6ffentlichen Rechts grundsatzlich dem steuerlich irrelevanten
Bereich zuzuordnen (Ausnahmen sind in § 2 Nummer 2 KStG i. V. m. §§ 43 ff. EStG gere-
gelt). Ahnliches gilt fiir gemeinnitzige Stiftungen, die nur im Rahmen ihrer wirtschaftlichen
Geschéaftsbetriebe besteuert werden und im Ubrigen von der Kdrperschaftsteuer befreit
sind. Auch bei steuerpflichtigen Stiftungen und bei Vereinen fuhrt eine gewerbliche Tatigkeit
nicht zur Infektion der vermdgensverwaltenden Tatigkeit (Umkehrschluss aus § 8 Absatz 2
KStG), sondern alle Einkunftsarten werden bei Steuersubjekten nach § 1 Absatz 1 Num-
mer 4 und 5 KStG, zu denen auch Investmentfonds gehéren, getrennt betrachtet.

Nur bei bestimmten Kdrperschaften, insbesondere bei Kapitalgesellschaften, sind nach § 8
Absatz 2 KStG alle Einkinfte als Einkunfte aus Gewerbebetrieb zu behandeln. Diese an
die Rechtsform anknlpfenden Unterschiede in der Korperschaftbesteuerung hat das In-
vStG allerdings nicht Gbernommen, da alle Investmentfonds unabhangig davon, ob sie als
Sondervermoégen oder als Investmentaktiengesellschaft aufgelegt werden, einer einheitli-
chen Besteuerung unterliegen sollen. Diese rechtsformneutrale Besteuerung innerhalb des
InvStG ist auch erforderlich, um den eigentlichen Zweck der Investmentbesteuerung zu er-
reichen. Er besteht darin, eine mehrfache Steuerbelastung auf der Fonds- und Anleger-
ebene weitgehend zu vermeiden, um den Anleger in moglichst ahnlicher Weise zu besteu-
ern wie bei einer Direktanlage in die Vermégensgegenstande des Investmentfonds.

Um eine mehrfache Steuerbelastung auf Fonds- und Anlegerebene zu vermeiden, waren
die inlandischen Investmentfonds bis Ende 2017 vollstandig von der Besteuerung befreit.
Besteuert wurde nur auf der Anlegerebene. Die Steuerfreistellung inlandischer Investment-
fonds bei gleichzeitiger Besteuerung bestimmter Einklinfte von auslandischen Investment-
fonds hat EU-rechtliche Risiken ausgeldst. Im Zuge der Investmentsteuerreform wurden
diese EU-rechtlichen Risiken dadurch ausgerdaumt, dass inlandische und auslandische In-
vestmentfonds ab 2018 den gleichen Besteuerungsregelungen unterworfen werden. Um
eine Gleichstellung zur erreichen, wird nur das der beschrankten Steuerpflicht unterlie-
gende Besteuerungssubstrat erfasst. Dagegen bleiben alle anderen Einkiinfte eines Invest-
mentfonds, also insbesondere Zinsen, auslandische Dividenden, Veraullerungsgewinne
aus Wertpapieren, Ertrage aus Termingeschaften und auslandische Immobilienertragen auf
Fondsebene steuerfrei, da diese auf Anlegerebene besteuert werden und andernfalls eine
Mehrfachbelastung der gleichen Ertrage eintreten wirde.

Durch eine weitgehende Steuerfreistellung auf Fondsebene werden auch gleiche steuerli-
che Rahmenbedingungen fir inldndische und auslandische Investmentfonds geschaffen.
Wirde man bei inlandischen Investmentfonds eine umfassende Besteuerung der Einkiinfte
nach dem Welteinkommensprinzip auf der Fondsebene einfiihren, waren sie steuerlich we-
sentlich schlechter gestellt als auslandischen Investmentfonds in anderen Staaten, da eine
vollstandige oder weitgehende Steuerbefreiung von Investmentfonds international Gblich
ist. Der deutsche Fondsstandort ware unattraktiv. Auch eine Steuerfreistellung der Anleger
als Ausgleich fur eine umfassende Fondsbesteuerung kénnte diesen Standortnachteil nicht
ausgleichen; zumal es sehr wahrscheinlich ware, dass der EuGH das Unionsrecht in der
Weise auslegt, dass eine flr voll besteuerte inlandische Investmentfonds konzipierte Steu-
erfreistellung auf Anlegerebene auch fur die Anleger auslandischer Investmentfonds ge-
wahrt werden musste.

Aus den geschilderten Griinden bleiben die Einklnfte aus der vermdgensverwaltenden Ta-
tigkeit eines Investmentfonds (mit Ausnahme der inlandischen Beteiligungseinnahmen und
inlAndischen Immobilienertrdgen) auch dann steuerfrei, wenn der Investmentfonds Uber-
wiegend gewerbliche Einklnfte nach § 6 Absatz 5 InvStG i. V. m. § 49 Absatz 1 Nummer 2
EStG erzielt.
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Zu Nummer 2

(§4)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung zur Anderung des § 6 Absatz 4 und
5 InvStG.

Zu Nummer 3

(§6)
Zu Buchstabe a
Zu § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu —:

Nach § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG gehoéren zu den inlandischen Beteili-
gungseinnahmen auch Einklinfte nach § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 und 2, die Uber eine
Personengesellschaft erzielt werden. Nur wenn die inlandischen Beteiligungseinnahmen
der inlandischen Betriebsstatte einer gewerblichen Personengesellschaft zuzurechnen
sind, werden sie nach § 6 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG den sonstigen inlandischen
Einklnften zugeordnet. Bei gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personenge-
sellschaften eréffnet § 6 Absatz 5 Satz 3 InvStG dem Investmentfonds die Mdglichkeit nach-
zuweisen, dass die Einklnfte aus der vermdgensverwaltenden Tatigkeit stammen. Wenn
dieser Nachweis geflihrt wird, dann fallen auch die inlandischen Beteiligungseinnahmen
aus gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personengesellschaften unter § 6 Ab-
satz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG. Dariber hinaus erfasst § 6 Absatz 3 Satz 1 Num-
mer 3 — neu — InvStG inlandische Beteiligungseinnahmen, die Uber eine auslandische Be-
triebsstatte einer gewerblichen Personengesellschaft erzielt werden.

Zu Buchstabe b
Zu § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 3 und 4 — neu —:

§ 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG regelt die Besteuerung
von Gewinnen aus der VeraufRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften, deren Anteils-
wert zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend der letzten 365 Tage vor der Verauferung, unmit-
telbar oder mittelbar zu mehr als 50 Prozent auf inlandischem unbeweglichen Vermogen
beruhte. Dieser Besteuerungstatbestand wurde im Rahmen des Wachstumschancengeset-
zes in § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG aufgenommen. Zu weiteren Erlauterung wird
auf die Begriindung im Wachstumschancengesetz (BR-Drs. 433/23, 239) verwiesen.

Derartige Einkinfte waren fir die Besteuerung auf Fondsebene bislang den sonstigen in-
landischen Einklnften nach § 6 Absatz 5 InvStG zugeordnet. Durch die Rechtsanderungen
in §§ 8, 10, 30 und 33 InvStG werden die Steuerbefreiungsmaglichkeiten fur sonstige inlan-
dische Einklnfte, die aus einer gewerblichen Einkunftsquelle im Sinne des § 49 Absatz 1
Nummer 2 stammen, ausgeschlossen. Dies ist bei den oben angefihrten Verauflierungs-
gewinnen nicht sachgerecht, da diese aus Immobilienverauf3erungen stammen und derar-
tige Einkinfte in der Direktanlage bei steuerbefreiten Anlegern wie Kirchen und gemeinnit-
zigen Stiftungen von der Steuerbefreiung umfasst sind. Um auch im Rahmen der Fondsan-
lage weiterhin eine Steuerbefreiung zu ermdglichen, werden nach § 6 Absatz 4 Satz 1 Num-
mer 3 — neu — InvStG die VeraulRerungsgewinne aus Kapitalgesellschaften mit Giberwiegend
inlandischem Immobilienbesitz den inlandischen Immobilienertragen in § 6 Absatz 4 InvStG
zugeordnet.

§ 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 — neu — InvStG ordnet die inlandischen Immobilienertrage,
die ein Investmentfonds Uber die Beteiligung an Personengesellschaften erzielt, und die
aus einer vermdgensverwaltenden Tatigkeit oder aus einer auslandischen Betriebsstatte
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der Personengesellschaft stammen, den Einkunften nach § 6 Absatz 4 InvStG zu. Dies stellt
zum einen die Steuerpflichtigkeit auf Fondsebene klar und ermdglicht gleichzeitig eine Steu-
erbefreiung flr steuerbefreite Anleger von Investmentfonds und Spezial-Investmentfonds.

Zu Buchstabe ¢ und Buchstabe d
Zu § 6 Absatz 5, 5a und 5b — neu — InvStG:

Nach § 6 Absatz 2 Satz 1 InvStG unterliegen Investmentfonds nur mit ihren inlandischen
Beteiligungseinnahmen, den inlandischen Immobilienertragen und den sonstigen inlandi-
schen Einkiinften der Besteuerung und sind im Ubrigen von der Kérperschaftsteuer befreit.
In § 6 Absatz 5 InvStG wird der Begriff der sonstigen inlandischen Einkunfte definiert. Bei
dieser Definition wird auf die in § 49 Absatz 1 EStG geregelten Tatbestande der beschrank-
ten Steuerpflicht verwiesen. Zu den beschrankt steuerpflichtigen Einklinften gehdren u.a.
die in § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG geregelten Einkiinfte aus einem (inlandischen) Ge-
werbebetrieb.

Die bisherigen Regelungen des § 6 Absatz 5 InvStG werden um drei Vorschriften erweitert.
Zum einen wird geregelt, nach welcher Norm inlandische Beteiligungseinnahmen und in-
landische Immobilienertrage zu versteuern sind, wenn die inlandischen Beteiligungseinnah-
men und inlandischen Immobilienertrage auch die Voraussetzungen als sonstige inlandi-
sche Einkiinfte erflllen (§ 6 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG). AuRerdem werden die Ein-
klinfte, die ein Investmentfonds aus Beteiligungen an gewerblich infizierten oder gewerblich
gepragten Personengesellschaften aus dem Besteuerungstatbestand herausgenommen,
soweit diese Personengesellschaften lediglich Vermbgensverwaltung betreiben (§ 6 Absatz
5 Satz 3 — neu — InvStG). Schliel3lich wird klargestellt, dass bei einer Beteiligung an einer
inlandischen Mitunternehmerschaft stets von einer aktiven unternehmerischen Beteiligung
und infolgedessen von steuerpflichtigen sonstigen inlandischen Einklnften auszugehen ist
(§ 6 Absatz 5a Satz 2 — neu — InvStG), soweit die Mitunternehmerschaft gewerbliche Ein-
kiinfte nach § 15 Absatz 1 EStG bezieht.

Im Zuge dieser Neureglung wird der bisherige § 6 Absatz 5 InvStG neu gefasst und ein Teil
der bisherigen Regelungen in die neuen Absatze 5a und 5b Ubertragen. Dadurch sollen
komplexe Schachtelsatze vermieden und die Verstandlichkeit der Norm erhéht werden.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 1 InvStG:

Der neu gefasste Satz 1 enthalt weitgehend unverandert den bisherigen Wortlaut des bis-
herigen § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG:

Die Besteuerung von inlandischen Beteiligungseinnahmen ist grundsatzlich in § 6 Absatz 3
InvStG und die von inlandischen Immobilienertragen in § 6 Absatz 4 InvStG geregelt. Wenn
inlandische Beteiligungseinnahmen und inlandische Immobilienertrage Uber eine inlandi-
sche Betriebsstatte bezogen werden, dann greift zusatzlich auch der Besteuerungstatbe-
stand als sonstige inlandische Einkinfte nach § 6 Absatz 5 InvStG. Da die Tatbestande des
§ 6 Absatz 3 und 4 InvStG nicht danach unterscheiden, ob die inlandischen Beteiligungs-
einnahmen und inlandischen Immobilienertragen aus einer vermdgensverwaltenden oder
einer gewerblichen Tatigkeit stammen, ist davon auszugehen, dass die Besteuerungstat-
bestédnde nach § 6 Absatz 3 und 4 InvStG vorrangig gegenlber § 6 Absatz 5 InvStG sind.

Die Frage der Zuordnung der Einkinfte hatte bislang nur geringe praktische Relevanz, da
grundsatzlich die gleichen Besteuerungsfolgen eingetreten sind. Durch die Abschaffung der
Steuerbefreiungsmoglichkeiten in §§ 8, 10, 30 und 33 InvStG fir sonstige inlandische Ein-
kiinfte nach § 6 Absatz 5 i. V. m. § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG hat die Zuordnung der
Einklnfte zukinftig entscheidende Bedeutung.
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Abweichend von der bisherigen Rechtslage sieht § 6 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG vor,
dass auch die inlandischen Beteiligungseinnahmen und die inlandischen Immobilienertrage
der Besteuerung als sonstige inlandische Einklnfte unterliegen, wenn sie Bestandteil der
Einklnfte aus einem Gewerbebetrieb nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG sind. Dies betrifft
im Wesentlichen Falle, in denen der Investmentfonds die inlandischen Beteiligungseinnah-
men und die inlandischen Immobilienertrage Uber eine originar gewerblich tatige Personen-
gesellschaft bezogen hat. Hier steht der gewerbliche Charakter der Einklnfte im Vorder-
grund, weshalb eine Zuordnung zu den sonstigen inlandischen Einkinften nach § 6 Absatz
5 InvStG sachgerecht ist. Zu Ausnahmen bei gewerblich infizierten oder gewerblich geprag-
ten Personengesellschaften siehe Begriindung zu § 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG.

Da die Steuerbefreiungsmdglichkeiten in § 8 Absatz 1 und 2 InvStG sowie in § 10 Absatz 1
und 2 InvStG fur diese sonstigen inlandischen Einkinfte ausgeschlossen werden, fuhrt
diese Zuordnung zu einer definitiven Besteuerung auf Fondsebene, wenn inlandische Be-
teiligungseinnahmen und inlandische Immobilienertrage Uber eine originar gewerblich ta-
tige Personengesellschaft bezogen werden.

Zu § 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG:

Nach § 6 Absatz 5 Satz 3 — neu — InvStG gelten die Einkiinfte aus Beteiligungen an ge-
werblich infizierten oder gewerblich gepragten Personengesellschaften nicht als sonstige
inlandische Einklnfte, soweit der Investmentfonds nachweist, dass sie aus einer vermo-
gensverwaltenden Tatigkeit stammen. Die gewerblichen infizierten Personengesellschaften
sind in § 15 Absatz 3 Nummer 1 EStG umschrieben und die gewerblich gepragten Perso-
nengesellschaften in § 15 Absatz 3 Nummer 2 EStG legal definiert.

Die Regelung soll eine Schlechterstellung inlandischer Investmentfonds gegenlber auslan-
dischen Investmentfonds verhindern. Bei Einklinften aus Personengesellschaften geht die
Finanzverwaltung davon aus, dass die gewerbliche Pragung und die gewerbliche Infektion
abkommensrechtlich nicht zur einer Umqualifizierung in gewerbliche Einkinfte flhrt (BMF-
Schreiben vom 26.9.2014, BStBI | 2014, 1258, Textziffer 2.3.3). Infolgedessen kénnen die
aus der vermodgensverwaltenden Tatigkeit stammenden EinkUinfte nicht als Unternehmens-
gewinne i. S. d. Artikels 7 des OECD-Musterabkommens besteuert werden, sondern nur
soweit andere Artikel des Abkommens eine Besteuerung vorsehen.

Die Besteuerungsregelungen in § 6 Absatz 3 bis 5a InvStG sind an dieser abkommens-
rechtlichen Besteuerungssystematik ausgerichtet und sorgen dafir, dass inlandische In-
vestmentfonds in gleicher Weise wie auslandische Investmentfonds besteuert werden. Dies
ist erforderlich um Nachteile fur den deutschen Fondsstandort zu vermeiden.

Die Regelungen in § 6 Absatz 3 bis 5a InvStG sorgen dafiir, dass sich die Besteuerung der
Einklnfte aus einer gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personengesellschaf-
ten nach deren Zusammensetzung richtet. Insbesondere sind die enthaltenen inlandischen
Beteiligungseinnahmen nach § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG, die inlandi-
schen Immobilienertrage nach § 6 Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 — neu — InvStG, die originar
gewerbliche Einklinfte nach § 6 Absatz 5 Satz 1 InvStG i. V. m. § 49 Absatz 1 Nummer 2
EStG und die grundpfandrechtlich gesicherte Zinsen nach § 6 Absatz 5 Satz 1 InvStG
i. V.m. § 49 Absatz 1 Nummer 5 Buchstabe ¢ Doppelbuchstabe aa EStG zu versteuern.
Soweit kein Besteuerungstatbestand des § 49 Absatz 1 EStG anwendbar ist, sind die Ein-
kinfte aus gewerblich infizierten oder gewerblich gepragten Personengesellschaften nicht
auf der Fondsebene zu versteuern. Keiner Steuerpflicht unterliegen beispielsweise Zinsen
aus nicht grundpfandrechtlich gesicherten Forderungen.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 1 — neu — InvStG:

In § 6 Absatz 5a Satz 1 — neu — InvStG wird der bisherige § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG
fortgefuhrt. Nach dem bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG ist von gewerblichen
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EinklUnften nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG nur auszugehen, wenn der Investment-
fonds seine Vermdgensgegenstande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Mit dieser Re-
gelung wird zum Ausdruck gebracht, dass fir die Abgrenzung zwischen vermdgensverwal-
tender und gewerblicher Tatigkeit zwar die allgemeinen Grundsatze gelten, aber dass dabei
die Besonderheiten der Fondsanlage zu berlcksichtigen sind. D. h. die professionelle Ver-
waltung des Investmentfonds und ein wert- und zahlenmaRig hoher Umfang an getatigten
Geschaften sind Wesensmerkmale der Fondsanlage und stellen bei der Abgrenzung im
Grundsatz keine Indizien fur eine Gewerblichkeit dar.

Der im Wachstumschancengesetz eingefiihrte § 6 Absatz 5 Satz 3 InvStG sah vor, dass es
bei den Einklinften nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG
nicht auf eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung ankommt, sondern dass diese Ein-
kunftsart auch dann der Besteuerung als sonstige inlandische Einklnfte unterliegt, wenn
eine Vermogensverwaltung vorliegt. Diese Ausnahme betrifft Einklnfte nach § 49 Absatz 1
Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG, die aus der VeraulRerung von Anteilen
an Kapitalgesellschaften stammen, deren Anteilswert zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend
der letzten 365 Tage vor der Verauferung, unmittelbar oder mittelbar zu mehr als 50 Pro-
zent auf inlandischem unbeweglichen Vermégen beruhte. Der Besteuerungstatbestand fir
Einklnfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe e Doppelbuchstabe cc EStG wird nun-
mehr den inlandischen Immobilienertragen zugeordnet (siehe Begrindung zu § 6 Absatz 4
Satz 1 Nummer 3 — neu — InvStG). Aufgrund dieser neuen Zuordnung ist die aktive unter-
nehmerische Bewirtschaftung kein Tatbestandsmerkmal mehr, so dass auf die Regelungen
des bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 3 InvStG verzichtet werden kann.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 2 — neu — InvStG:

Nach § 6 Absatz 5a Satz 2 — neu — InvStG ist bei Beteiligungen an einer Mitunternehmer-
schaft stets von einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung (zum Begriff der aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung siehe Begrindung zu § 6 Absatz 5a Satz 1 — neu —
InvStG) auszugehen, soweit die Gesellschaft gewerbliche Einklinfte nach § 15 Absatz 1
EStG bezieht. Diese Regelung entspricht der Verwaltungsauffassung zum bereits gelten-
den Recht (Rz. 6.36 des BMF-Schreibens vom 21. Mai 2019, BStBI. | 2019, 527; zuletzt
geandert durch BMF-Schreiben vom 5. September 2023, BStBI. | 2023, 1648). In der Lite-
ratur wird dagegen mitunter vertreten, dass das blof3e ,passive” Halten von Beteiligungen
an Mitunternehmerschaften keine aktive unternehmerische Bewirtschaftung darstellen
wirde, sondern eine aktive Beteiligung in Form der Einflussnahme auf die tagliche opera-
tive Geschaftstatigkeit der Mitunternehmerschaft erforderlich sei. Diese Literaturauffassung
ist unzutreffend, da jede Mitunternehmerschaft Mitunternehmerinitiative und das Tragen ei-
nes Mitunternehmerrisikos verlangt und das Vorliegen dieser Merkmale generell eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung indiziert.

Auch aus der Gesetzesbegriindung zu § 6 Absatz 5 Satz 2 InvStG (BT-Drs. 19/13436, 173)
kommt klar zum Ausdruck, dass die Regelung dazu dient, nur die Besonderheiten der
Fondsanlage zu beriicksichtigen, es aber im Ubrigen bei der allgemeinen Abgrenzung zwi-
schen Vermoégensverwaltung und Gewerblichkeit bleibt: ,Bei der Abgrenzung der Vermé-
gensverwaltung von der aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung bleiben — mit Aus-
nahme der beiden oben angefiihrten Kriterien — die sonstigen von der Rechtsprechung ent-
wickelten Kriterien anwendbar. Insbesondere ist zur Abgrenzung auf das Gesamtbild der
Betéatigung und die Verkehrsauffassung abzustellen. Wenn sich ein Investmentfonds an ei-
ner Mitunternehmerschaft beteiligt, ist generell von einer aktiven unternehmerischen Be-
wirtschaftung auszugehen so dass die daraus erzielten Einkiinfte vom Investmentfonds
nach § 6 Absatz 5 Nummer 1 InvStG in Verbindung mit § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG zu
versteuern sind.”“ Im Rahmen der allgemeinen Abgrenzung zwischen Vermogensverwal-
tung und Gewerblichkeit liegt auch bei Bericksichtigung der o.a. Besonderheiten der
Fondsanlage bei der Beteiligung an einer Mitunternehmerschaft immer eine gewerbliche
Téatigkeit vor. Davon ist der Gesetzgeber explizit bei der Einfihrung des § 6 Absatz 5 Satz
2 InvStG ausgegangen.
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Aufgrund der in der Literatur vertretenen abweichenden Auffassungen ist eine gesetzliche
Klarstellung angezeigt, um Rechtsstreitigkeiten von vornherein auszuschlieRen. Dabei ist
zu bertcksichtigen, dass die inlandische Fondsbranche ihre Investitionen in erneuerbare
Energien und sonstige Infrastruktur Gber gewerbliche Personengesellschaften und damit
Uber Mitunternehmerschaften strukturieren méchte und dass sich diese Rechtsfrage daher
zukunftig vermehrt stellen wird.

Die Einklnfte aus einer Mitunternehmerschaft unterliegen nur dann der Besteuerung als
sonstige inlandische Einkiinfte, wenn die Mitunternehmerschaft eine Betriebsstatte im In-
land unterhalt (§ 49 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe a EStG) oder ein sonstiger Tatbestand
des § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG vorliegt. Es ist damit immer ein Inlandsbezug erforder-
lich, so dass Einkiinfte aus einer im Ausland gewerblich tatigen Mitunternehmerschaft nicht
erfasst werden. Die bloRe Wahrnehmung von Gesellschafterrechten an im Ausland gewerb-
lich tatigen Mitunternehmerschaften durch den inlandischen Fondsverwalter (Kapitalverwal-
tungsgesellschaft i. S. d. § 17 KAGB) fihrt nicht zur Begriindung einer inlandischen Ge-
schéaftsleitungsbetriebsstelle, so dass das auslandische Besteuerungssubstrat nicht ins In-
land gezogen wird.

Mit der Bezugnahme auf Einklinfte aus Gewerbebetrieb nach § 15 Absatz 1 EStG wird
geregelt, dass nur die Einkinfte aus originar gewerblichen Betatigungen unter den Besteu-
erungstatbestand fallen. Dagegen bleiben die Einkunfte aus gewerblich infizierten oder ge-
werblich gepragten Personengesellschaften davon ausgenommen, soweit diese Gesell-
schaften nur vermégensverwaltende Tatigkeiten ausiben.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 3 — neu — InvStG:

§ 6 Absatz 5a Satz 3 — neu — InvStG regelt Falle, in denen nicht von einer aktiven unter-
nehmerischen Bewirtschaftung auszugehen ist. Damit wird ein rechtlicher Rahmen abge-
steckt, in denen der Fondsverwalter rechtssicher davon ausgehen kann, dass lediglich eine
vermdgensverwaltende Tatigkeit vorliegt. Bei Bedarf kann dieser rechtliche Rahmen zu-
kinftig sukzessive erweitert werden.

Wenn man den beschriebenen Rahmen Uberschreitet, bedeutet das umgekehrt nicht, dass
eine gewerbliche Tatigkeit vorliegt. Vielmehr sind dann die allgemeinen Abgrenzungskrite-
rien zwischen Vermoégensverwaltung und Gewerblichkeit unter Berlicksichtigung der Be-
sonderheiten der Fondsanlage und der Umstande des Einzelfalls anzuwenden.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 3 Nummer 1 — neu — InvStG:

Nach § 6 Absatz 5a Satz 3 Nummer 1- neu — InvStG liegt keine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung vor, soweit ein Investmentfonds Gelddarlehen ausschlie3lich an Personen
vergibt, die keine Verbraucher nach § 13 des Biirgerlichen Gesetzbuchs sind, und selbst
nur Kredite bis zu einer Hohe von 30 Prozent des aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals aufnimmt. Die Regelung Gbernimmt wort-
gleich die Voraussetzungen, unter denen das Aufsichtsrecht in § 285 Absatz 2 KAGB die
Vergabe von Gelddarlehen bei geschlossenen Spezial-AlF als zulassig ansieht. Die ins In-
vStG Ubernommene Beschrankung der Fremdfinanzierung und der Ausschluss von Ver-
braucherkrediten sollen hier den vermdgensverwaltenden Charakter der Darlehensvergabe
sicherstellen bzw. bankahnliche Tatigkeiten ausschlieRen. Dahinter steht die Erwagung,
dass die Umsténde des Einzelfalls umso mehr fur eine Gewerblichkeit sprechen, je héher
die Fremdfinanzierungsquote ist und je kleinteiliger und zahlreicher die vergebenen Darle-
hen sind.

Die in § 285 Absatz 2 Nummer 3 KAGB geregelte Begrenzung der Darlehensvergabe auf
maximal 20 Prozent des aggregierten eingebrachten Kapitals verfolgt risikobegrenzende
und damit anlegerschitzende Ziele, die im Rahmen der Abgrenzung zwischen
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Vermodgensverwaltung und Gewerblichkeit keine Relevanz haben und daher nicht ins Steu-
errecht Ubernommen werden.

Zu § 6 Absatz 5a Satz 3 Nummer 2 — neu — InvStG:

§ 6 Absatz 5a Satz 3 Nummer 2 — neu — InvStG sieht vor, dass keine aktive unternehmeri-
sche Bewirtschaftung vorliegt, soweit ein Investmentfonds Beteiligungen an Kapitalgesell-
schaften unmittelbar halt, es sei denn, die Beteiligungen werden mit der Absicht erworben,
nach einer kurzfristigen Haltedauer Veraulierungsgewinne zu erzielen. Damit wird klarge-
stellt, dass im Grundsatz alle mit dem Halten von Beteiligungen an Kapitalgesellschaften
verbundenen Tatigkeiten, wie beispielsweise die Mitentscheidung Uber die Grundsatze der
Geschéftspolitik der Zielgesellschaft oder die Wahrnehmung von Aufsichtsratsfunktionen
sowie von Einsichts- und Prifrechten den vermégensverwaltenden Charakter nicht in Frage
stellen.

Hinter dieser Regelung steht die Erwagung, dass es gerade Zweck der Fondsanlage ist,
dass ein professioneller Verwalter seine fachliche Expertise bei der Portfolioverwaltung ein-
setzt. Zu den Aufgaben des Fondsverwalters kann es dabei auch gehoren, auf die Ent-
scheidung der Zielgesellschaften Einfluss zu nehmen, um die Interessen der Anleger zu
wahren.

Nur wenn es dem Investmentfonds nicht um das Halten von Beteiligungen geht, sondern
die Beteiligungen ausschlief3lich oder Uberwiegend zum Zwecke der kurzfristigen Veraulle-
rung erworben werden, wird die Schwelle der Vermégensverwaltung Uberschritten und ein
gewerblicher Handel begriindet. Dabei ist zu bericksichtigen, dass auch ein haufiger Um-
schlag von bdérsengehandelten Aktien im Rahmen der Fondsanlage Ublich ist und noch als
Vermobgensverwaltung anzusehen ist. Erst wenn das Halten der Beteiligungen und die
Fruchtziehung in Form von Dividenden ganzlich in den Hintergrund tritt, wie das beispiels-
weise bei einem Hochfrequenzhandel oder bei Arbitragegeschaften der Fall ist, die Preis-
unterschiede an Borsenplatzen nutzen, ware die Schwelle zu einem gewerblichen Handel
Uberschritten.

Durch die Begrenzung auf unmittelbar gehaltene Beteiligungen an Kapitalgesellschaften
wird klargestellt, dass es bei mittelbar Uber Personengesellschaften gehaltenen Beteiligun-
gen flr die Abgrenzung zwischen Vermdgensverwaltung und Gewerblichkeit auf die Ebene
der Personengesellschaft ankommt.

Zu § 6 Absatz 5b — neu — InvStG:

§ 6 Absatz 5b — neu — InvStG enthalt — weitgehend unverandert — den bisherigen Wortlaut
des § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 2 EStG. Die Norm regelt die Steuerpflicht eines Invest-
mentfonds in der Rechtsform einer Investmentaktiengesellschaft. Der Korperschaftsteuer
werden die Einkunfte unterworfen, die die Investmentaktiengesellschaft oder eines ihrer
Teilgesellschaftsvermdgen aus der Verwaltung ihres Vermdgens erzielt. Dies betrifft Falle,
in denen die Verwaltung des Vermdgens nicht von einer beauftragten Kapitalverwaltungs-
gesellschaft, sondern durch die Investmentaktiengesellschaft selbst erbracht wird (sog. in-
tern verwaltete Investmentaktiengesellschaft). Bei der Tatigkeit des Asset Managers han-
delt es sich um eine originare gewerbliche Tatigkeit i. S. d. § 49 Absatz 1 Nummer 2 EStG,
die als solche der Besteuerung zu unterwerfen und von den Steuerbefreiungsmdglichkeiten
in § 8 Absatz 1 und 2, § 10 Absatz 1 und 2, 30 Absatz 5 und § 33 Absatz 4 InvStG auszu-
nehmen ist.

Zu Buchstabe e

Zu § 6 Absatz 7 Satz 4 InvStG:
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Bei Einklnften, die einem Steuerabzug unterliegen, sind nach § 6 Absatz 7 Satz 3 InvStG
der Ansatz der Werbungskosten sowie eine Verrechnung mit negativen Einkinften ausge-
schlossen. Nach dem neu eingefligten § 6 Absatz 7 Satz 4 InvStG ist Satz 3 bei sonstigen
inlandische Einklnften nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG nicht anzuwenden. Diese ge-
werblichen Einklnfte sind nach § 7 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG von der Abgeltungswir-
kung des Steuerabzugs ausgeschlossen. D. h. diese Einkiinfte missen immer von dem
Investmentfonds gegenlber dem Finanzamt erklart und im Veranlagungsverfahren versteu-
ert werden. Im Rahmen des Veranlagungsverfahrens kdnnen die Investmentfonds dann
Werbungskosten geltend machen und es erfolgt eine Verrechnung mit negativen Einkunf-
ten aus anderen Einkunftsquellen.

Es handelt sich hier um eher seltene Falle, in denen ein Investmentfonds Kapitalertrage
Uber eine inlandische Betriebsstéatte bezieht, was dazu flhrt, dass diese in gewerbliche Ein-
kinfte umqualifiziert werden. Es ist daher konsequent, alle derartigen GewinneinkUinfte ei-
nem einheitlichen Besteuerungsverfahren zu unterwerfen.

Zu Nummer 4

§7)
Zu § 7 Absatz 2 InvStG:

Bei Einklinften nach § 6 Absatz 2, die einem Steuerabzug unterliegen, regelt § 7 Absatz 2
Satz 1 InvStG, dass die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag durch den Steu-
erabzug abgegolten sind. Nach § 7 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG ist diese Abgeltungs-
wirkung bei sonstigen inlandischen Einklinften nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG ausge-
schlossen. Diese Gewinneinkunfte werden von den Steuerbefreiungsregelungen in § 8 Ab-
satz 1 und 2, § 10 Absatz 1 und 2, § 30 Absatz 5 und § 33 Absatz 4 InvStG ausgenommen,
um Wettbewerbsverzerrungen gegeniber Unternehmen auszuschlieen und einen starke-
ren Gleichlauf mit der Direktanlage zu erreichen (zu weitergehenden Erlauterungen siehe
insbesondere Begriindung zu § 8 Absatz 1 InvStG).

Wie bereits in der Begriindung zu § 6 Absatz 7 Satz 4 InvStG erlautert, handelt es sich hier
um eher seltene Falle, in denen ein Investmentfonds Kapitalertrage Uber eine inlandische
Betriebsstatte bezieht. Der Ausschluss der Abgeltungswirkung ist erforderlich, um in diesen
Fallen eine einheitliche Besteuerung der Gewinneinklinfte nach § 49 Absatz 1 Nummer 2
EStG im Veranlagungsverfahren sicherzustellen.

Zu Nummer 5

(§8)
Zu Buchstabe a
Zu § 8 Absatz 1 InvStG:

Nach § 6 Absatz 2 Satz 1 InvStG unterliegen Investmentfonds nur mit ihren inlandischen
Beteiligungseinnahmen, den inlandischen Immobilienertragen und den sonstigen inlandi-
schen Einkinften der Besteuerung und sind im Ubrigen von der Kérperschaftsteuer befreit.

§ 8 InvStG sieht bislang abweichend von § 6 InvStG eine vollstandige Steuerbefreiung fur
Investmentfonds vor, soweit bei Zufluss von steuerpflichtigen Einnahmen steuerbegtins-
tigte Anleger beteiligt sind. Die Regelung dient der Gleichstellung mit der Direktanlage,
denn in der Direktanlage unterliegt eine vermogensverwaltende Tatigkeit eines steuerbe-
glnstigten Anlegers regelmaRig nicht der Kérperschaftsteuer. Ohne eine Steuerfreistellung
in § 8 InvStG wirde durch eine Vorbelastung auf Fondsebene die Investition lber einen
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Investmentfonds flr steuerbegunstigte Anleger in bestimmten Fallen deutlich schlechter
gestellt als die Direktanlage.

§ 8 InvStG unterscheidet bislang nicht danach, welche Einkunftsarten ein Investmentfonds
erzielt. D. h., dass sowohl Einkiinfte aus vermégensverwaltender Tatigkeit als auch aus
(mit-)unternehmerischer Tatigkeit steuerbefreit werden. Dies kann nach bisheriger Rechts-
lage bei steuerbeguinstigten Anlegern nicht zu der angestrebten Gleichstellung mit der Di-
rektanlage, sondern zu einem gewissen Grad zu einer Besserstellung der Investition tUber
einen Investmentfonds gegenulber der Direktanlage fihren.

Gewerbliche Tatigkeiten eines steuerbefreiten Anlegers — wie die Erzeugung von Strom
oder die Beteiligung an stromerzeugenden und damit gewerblich tatigen Personengesell-
schaften — sind in der Direktanlage grundsatzlich nicht steuerbefreit. Bei Kirchen kann
dadurch ein Betrieb gewerblicher Art begriindet werden (§ 1 Absatz 1 Nummer 6 i. V. m.
§ 4 KStG). Bei Stiftungen gilt Ahnliches; sie sind im Rahmen ihres wirtschaftlichen Ge-
schaftsbetriebs steuerpflichtig.

Vor dem Hintergrund, dass gewerbliche Tatigkeiten bei Investmentfonds bislang eher un-
Ublich waren und auch Rechtsunsicherheiten hinsichtlich des zuldssigen Umfangs einer
gewerblichen Tatigkeit bestanden (siehe Begrindung zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG), war
diese potentielle Besserstellung durch die Steuerfreistellung auf Fondsebene hinnehmbar.
Zumal es auch in der Direktanlage zu keinen Steuerbelastungen kommt, beispielsweise
soweit die gewerblichen Einkiinfte unterhalb der Freibetrage nach § 24 KStG und § 11 Ab-
satz 1 Satz 3 Nummer 2 GewStG bleiben.

Durch die im Rahmen dieses Gesetzes vorgenommenen Anderungen zur Schaffung von
Rechtssicherheit fir Investitionen von Investmentfonds in erneuerbare Energien und sons-
tige Infrastruktureinrichtungen ist zu erwarten, dass Investmentfonds zukiinftig in gréRerem
Umfang Einnahmen aus gewerblichen Téatigkeiten erzielen. Ohne Anderung der Regelun-
gen zur Steuerbefreiung in den §§ 8 und 10 InvStG kdnnte es damit in Zukunft in gréRerem
Umfang zu einer Nichtbesteuerung von gewerblichen Einklinften kommen, die bei Direktin-
vestition durch den steuerbeglnstigten Anleger regelmaRig einer Steuerbelastung unterla-
gen. Dies wurde eine systemwidrige Besteuerungslicke erzeugen und konnte den Wettbe-
werb gegeniber Unternehmen verzerren. Beispielsweise kdnnte ein Investmentfonds, an
dem ausschlieldlich steuerbefreite Anleger beteiligt sind, die Korperschaftsteuerbelastung
vollumfanglich vermeiden und mit Hilfe des Steuervorteils seine Leistungen preislich glins-
tiger als Wettbewerber anbieten.

Aus diesem Grund wird durch die Anderung des § 8 Absatz 1 InvStG die Steuerbefreiung
auf Fondsebene insoweit eingeschrankt, als der Investmentfonds sonstige inlandische Ein-
kiinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG erzielt. Diese gewerblichen Einklinfte sind somit
auf Fondsebene auch dann steuerpflichtig, wenn steuerbeglinstigte Anleger an dem Invest-
mentfonds beteiligt sind.

Zu Buchstabe b
Zu § 8 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG:

Wahrend § 8 Absatz 1 InvStG eine bislang alle Einklinfte des Investmentfonds umfassende
Steuerbefreiung insbesondere fur Kirchen und gemeinnutzige Stiftungen regelt, begrenzt
der bisherige § 8 Absatz 2 InvStG die Steuerbefreiung fir andere Anlegergruppen wie bei-
spielsweise Kommunen und Pensionskassen auf die von einem Investmentfonds erzielten
inlandischen Immobilienertrage. Diese Differenzierung zwischen Absatz 1 und Absatz 2 bil-
det die unterschiedliche Reichweite von Steuerbefreiungen in der Direktanlage ab. Kom-
munen und Pensionskassen unterliegen in der Direktanlage mit ihren inlandischen Beteili-
gungseinnahmen einem abgeltenden Steuerabzug, ihre Immobilienertrage unterliegen hin-
gegen keiner Besteuerung.
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Durch § 8 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG wird die Steuerbefreiung flr die in § 8 Absatz 2
Satz 1 InvStG genannten Anlegergruppen auf die sonstigen inlandischen EinkUlnfte erwei-
tert, die bei Vereinnahmung keinem Steuerabzug unterliegen. Gleichzeitig werden die sons-
tigen inlandischen Einkiinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG von der Steuerbefreiung
ausgeschlossen. Mit dieser Rechtsanderung wird die Rechtslage in der Direktanlage nach-
gebildet. Dies entspricht auch der bisherigen Verwaltungsauffassung in Rz. 8.14 des An-
wendungserlasses zu Investmentsteuergesetzes (BMF-Schreiben vom 21. Mai 2019,
BStBI. 1 2019, 527; zuletzt geandert durch BMF-Schreiben vom 5. September 2023, BStBI.
| 2023, 1648). Danach ist die Steuerbefreiung nach dem bisherigen § 8 Absatz 2 InvStG
Uber ihren Wortlaut hinaus auch bei sonstigen inlandischen Einkiinften anzuwenden, soweit
diese im Falle der Direktanlage nicht steuerpflichtig sind.

Zu Nummer 6

(§10)
Zu Buchstabe a
Zu § 10 Absatz 1 InvStG:

Nach § 10 Absatz 1 Satz 1 InvStG sind Investmentfonds oder Anteilklassen steuerbefreit,
wenn sich nach den Anlagebedingungen ausschlieRlich steuerbegtinstigte Anleger nach
§ 8 Absatz 1 InvStG beteiligen dirfen. Im Gegensatz zu § 8 InvStG, bei dem ein Invest-
mentfonds insoweit steuerbefreit ist, als an ihm ein steuerbeglnstigter Anleger beteiligt ist,
wird durch § 10 InvStG der gesamte Investmentfonds steuerbefreit.

Durch die Anderung in § 10 Absatz 1 Satz 1 InvStG und den neu angefiigten Satz 3 wird
die Steuerbefreiung von Investmentfonds eingeschrankt. Danach sind sonstige inlandische
Einkinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG, die aus einer gewerblichen Téatigkeit stam-
men, von der Steuerbefreiung ausgenommen. Dadurch kommt es generell zu einer Besteu-
erung dieser Einkliinfte auf Fondsebene. Zu den Griinden fir diese Rechtsanderung wird
auf die Begriindung zu § 8 Absatz 1 InvStG und zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG verwiesen.

Zu Buchstabe b
Zu § 10 Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStg:

Nach dem bisherigen § 10 Absatz 2 InvStG werden die inlandischen Immobilienertrage von
der Besteuerung freigestellt, die ein Investmentfonds erzielt, an dem sich ausschlieflich
steuerbefreite Anleger i. S. d. § 8 Absatz 1 oder 2 InvStG beteiligen dirfen. Durch § 10
Absatz 2 Satz 2 — neu — InvStG wird die Steuerbefreiung einerseits auf die sonstigen inlan-
dischen Einkunfte erweitert, die bei Vereinnahmung keinem Steuerabzug unterliegen. An-
dererseits werden die sonstigen inlandischen Einkiinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG
von der Steuerbefreiung ausgeschlossen. Diese Rechtsanderung dient der Gleichstellung
mit der Direktanlage. Zu weitergehenden Erlauterungen siehe die Begrindung zu § 8 Ab-
satz 2 Satz 2 — neu — InvStG.

Zu Nummer 7
(§ 15)
Zu Buchstabe a

Zu § 15 Absatz 2 Satz 2 InvStG:
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§ 15 InvStG regelt die Reichweite einer Gewerbesteuerpflicht eines Investmentfonds. Nach
§ 15 Absatz 2 Satz 1 InvStG ist ein Investmentfonds grundséatzlich von der Gewerbesteuer
befreit, wenn

— sein objektiver Geschéaftszweck auf die Anlage und Verwaltung seiner Mittel fir ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger beschrankt ist und

— er seine Vermodgensgegenstande nicht in wesentlichem Umfang aktiv unternehmerisch
bewirtschaftet.

Nach § 15 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 InvStG ist die Anforderung, dass Vermégensgegen-
stédnde nicht in wesentlichem Umfang aktiv unternehmerisch bewirtschaftet werden, nicht
auf Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB
anzuwenden. Das bedeutet, dass Investmentfonds bei Beteiligungen an Immobiliengesell-
schaften unternehmerisch tatig werden durfen, ohne dass dies zu einer Gewerbesteuer-
pflicht auf Ebene des Investmentfonds flhrt. Mit dieser Regelung wurde der Rechtszustand
von vor der Investmentsteuerreform fortgefihrt.

Durch die Erweiterung des § 15 Absatz 2 Satz 2 InvStG wird die Ausnahme von der Ge-
werbesteuerpflicht auf Beteiligungen an bestimmten Gesellschaften erweitert. Konkret be-
trifft dies Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von er-
neuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a — neu — KAGB gerichtet ist (im Wei-
teren als ,EE-Gesellschaften” bezeichnet) sowie OPP- und Infrastruktur-Projektgesellschaf-
ten. Mit der Regelung sollen Investitionen von Investmentfonds und Spezial-Investment-
fonds in diesen Bereichen erleichtert werden. Zu weitergehenden Erlauterungen der ge-
setzlichen Intention wird auf die Begriindung zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG verwiesen.

Wirtschaftlich betrachtet stellt diese Rechtsanderung nur eine administrative Erleichterung
und keine Minderung des Gewerbesteueraufkommens dar. Wenn es sich bei den vom In-
vestmentfonds gehaltenen EE-Gesellschaften und OPP- sowie Infrastruktur-Projektgesell-
schaften (im Weiteren zusammengefasst als ,Portfolio-Gesellschaften bezeichnet) um
Personengesellschaften handelt, unterliegen diese regelmaRig selbst einer Gewerbesteu-
erpflicht. Um eine Doppelbesteuerung mit Gewerbesteuer zu vermeiden, sieht § 9 Num-
mer 2 GewStG vor, dass die gewerbesteuerliche Bemessungsgrundlage der Gesellschafter
um die Gewinnanteile aus diesen gewerblich tatigen Personengesellschaften zu kiirzen ist.
D. h. ein Investmentfonds, der in eine im Inland gewerblich tatige Personengesellschaft
investiert, ware mit den daraus resultierenden Gewinnanteilen grundséatzlich steuerpflichtig,
aber seine gewerbesteuerliche Bemessungsgrundlage ware wiederum um diese Gewinn-
anteile zu kdrzen.

Sofern es sich bei den Portfolio-Gesellschaften um Kapitalgesellschaften handelt, ware das
Halten der Kapitalgesellschaftsbeteiligungen durch den Investmentfonds im Regelfall als
vermogensverwaltende Tatigkeit anzusehen. Falls das Halten der Beteiligungen an den
Kapitalgesellschaften aufgrund besondere Umstande ausnahmsweise als gewerbliche Ta-
tigkeit einzustufen ware, waren die betreffenden Gewinnanteile bei einer mindestens 15-
prozentigen Beteiligungsquote zu Beginn des Erhebungszeitraum ebenfalls von der gewer-
besteuerlichen Bemessungsgrundlage des Investmentfonds auszunehmen (§9 Num-
mer 2a GewStG).

Die EE-Gesellschaften sowie die OPP- und Infrastruktur-Projektgesellschaften sind bereits
seit einigen Jahren typische Anlageinstrumente von Investmentfonds und Spezial-Invest-
mentfonds. Bei Spezial-Investmentfonds sind diese Gesellschaften explizit in § 26 Num-
mer 4 Buchstabe j und Nummer 6 Satz 2 InvStG genannt. Der Hauptzweck der Rechtsan-
derung ist es, bei diesen ,Standard-Anlageinstrumenten® einen erhéhten administrativen
Aufwand durch Feststellung eines Gewerbesteuermessbetrags auf Gesellschaftsebene
und Fondsebene zu vermeiden.
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Zu Buchstabe b

Zu § 15 Absatz 3 InvStG:

Damit nicht jedwede geringfiigige gewerbliche Tatigkeit eine Gewerbesteuerpflicht eines
Investmentfonds auslést, sieht § 15 Absatz 3 InvStG eine Bagatellgrenze vor. Danach gel-
ten die Voraussetzungen flr eine Gewerbesteuerbefreiung als erfullt, wenn der Anteil aus
gewerblicher Tatigkeit weniger als 5 % der gesamten Einnahmen des Investmentfonds be-
tragt.

Durch die Anderung des § 15 Absatz 3 InvStG werden Einnahmen aus OPP-Projektgesell-
schaften, Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Bewirtschaftung von er-
neuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a — neu — KAGB gerichtet ist und Inf-
rastruktur-Projektgesellschaften nicht in die 5 %-Grenze einbezogen. Es handelt sich dabei
um eine Folgeanderung zu § 15 Absatz 2 Satz 2 InvStG (siehe Begriindung dort).

Zu Nummer 8

(§ 26)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Zu § 26 Nummer 4 Buchstabe g InvStG:

Die Formulierung des § 26 Nummer 4 Buchstabe g InvStG wird an die Begrifflichkeit in
§ 231 Absatz 3 KAGB angepasst.

Zu Doppelbuchstabe bb
Zu § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG:

§ 26 Nummer 4 InvStG regelt die Vermdgensgegenstande, in die ein Spezial-Investment-
fonds investieren darf. Nach dem bisherigen Buchstaben h durfte ein Spezial-Investment-
fonds nur in Investmentanteile an inlandischen und auslandischen Organismen flir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren sowie an inlandischen und auslandischen Investmentfonds,
die die Voraussetzungen der Nummern 1 bis 7 erflllen, investieren. D. h. der Spezial-In-
vestmentfonds war beschrankt auf Investmentanteile an Investmentfonds, die die Anlage-
bestimmungen eines Spezial-Investmentfonds eingehalten haben. Dadurch waren insbe-
sondere Beteiligungen an Infrastrukturfonds nach §§ 260a ff. KAGB ausgeschlossen. Ab-
hangig von der konkreten Ausgestaltung eines europaischen langfristigen Investmentfonds
(ELTIFs) nach der Verordnung (EU) 2015/760 des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 29. April 2015 (ABI. L 123 vom 19.5.2015, S. 98) konnte auch die Investition in einen
ELTIF unzulassig sein.

Durch die Anderung des § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG dirfen Spezial-Investment-
fonds zuklnftig Investmentanteile an allen Arten von inlandischen oder auslandischen In-
vestmentfonds erwerben. Darlber hinaus dirfen auch Anteile an allen Arten von inlandi-
schen oder auslandischen Investmentvermégen i. S. d. § 1 Absatz 1 KAGB erworben wer-
den, die keine Investmentfonds sind. Damit sind im Wesentlichen Investmentvermogen in
der Rechtsform einer Personengesellschaft gemeint, die nach § 1 Absatz 3 Nummer 2 In-
vStG vom Anwendungsbereich des InvStG ausgeschlossen sind.

Diese Anderung soll die Investitionsmaoglichkeiten eines Spezial-Investmentfonds verbes-
sern und gleichzeitig die administrative Uberwachung der Anlagebestimmungen erheblich
erleichtern. Bislang musste der Verwalter des Spezial-Investmentfonds laufend
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Uberwachen, ob die von dem Spezial-Investmentfonds gehaltenen Investmentfonds nur die
zulassigen Vermdgensgegenstande i. S. d. § 26 Nummer 4 InvStG besitzen. Dieser admi-
nistrative Uberwachungsaufwand fallt sowohl auf der Ebene des Spezial-Investmentfonds
als auch bei der Finanzverwaltung weg. Zudem ermoglicht diese Rechtsanderung, dass
das in grollem Umfang bei Spezial-Investmentfonds vorhandene Kapital fir den Ausbau
der erneuerbaren Energien und den Investitionsbedarf im Bereich der Infrastruktur genutzt
werden kann. Daneben werden aber auch Investitionen in Private Equity- und Venture Ca-
pital Fonds in der Rechtsform von Personengesellschaften vereinfacht.

Zu Buchstabe b
Zu § 26 Nummer 6 InvStG:

Nach § 26 Nummer 6 Satz 1 InvStG dirfen sich Spezial-Investmentfonds nur zu weniger
als 10 % am Kapital einer Kapitalgesellschaft beteiligen. Diese Regelung soll zum einen die
zweckwidrige Ausnutzung von Schachtelprivilegien in Doppelbesteuerungsabkommen aus-
schlielten. AuRerdem sorgt diese Beschrankung auf Streubesitzbeteiligungen daflir, dass
Spezial-Investmentfonds sich auf eine Vermdgensverwaltung beschranken und nicht in
ahnlicher Weise wie eine unternehmerisch tatige Holdinggesellschaft zur Steuerung von
Unternehmen und Konzernen eingesetzt werden.

§ 26 Nummer 6 Satz 2 InvStG macht von der 10 Prozent-Grenze Ausnahmen fir Immobi-
lien-Gesellschaften, OPP-Projektgesellschaften und Gesellschaften, deren Unternehmens-
gegenstand auf die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Num-
mer 6a — neu — KAGB gerichtet ist. D. h. bei Kapitalgesellschaften, die unter diese Katego-
rien fallen, durfen Spezial-Investmentfonds auch bis zu 100 Prozent der Anteile besitzen.

Durch die Anderungen des § 26 Nummer 6 Satz 2 InvStG dirfen Spezial-Investmentfonds
zuklnftig auch bis zu 100 Prozent der Anteile an Kapitalgesellschaften erwerben, deren
Unternehmensgegenstand Infrastruktur-Projekte sind. Diese Rechtsanderung soll zusatzli-
ches Kapital fUr Infrastruktur-Projekte verfigbar machen (zu weiteren Erlauterungen wird
auf die Begriindung zu § 1 Absatz 1 Satz 2 InvStG verwiesen). Haufig ist es so, dass sich
Spezial-Investmentfonds nur Moglichkeiten fir Investitionen in Infrastruktur-Projektgesell-
schaft bieten, wenn sie einen grofieren Anteil als 10 Prozent Gibernehmen.

Zu Buchstabe c
Zu § 26 Nummer 7a InvStG:

§ 26 InvStG (,Anlagebestimmungen®) definiert die Voraussetzungen fir die Einstufung als
Spezial-Investmentfonds. Nach § 26 Nummer 7a Satz 1 InvStG missen die Einnahmen
aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung weniger als 5 Prozent der gesamten
Einnahmen des Spezial-Investmentfonds betragen. Bei einem Uberschreiten dieser Grenze
droht der Verlust des Status als Spezial-Investmentfonds (§ 52 Absatz 1 Satz 1 InvStG).

Der Statusverlust flhrt auf Ebene des Spezial-Investmentfonds zu einer fiktiven Veraulle-
rung aller Vermdgensgegenstande unter Aufdeckung aller stiller Reserven. Zudem gelten
auf Ebene der Anleger die Spezial-Investmentanteile als veraulert.

Um das Risiko eines Statusverlusts und die daraus resultierenden Folgen zu vermeiden,
haben die Spezial-Investmentfonds bislang nur in sehr eingeschranktem Umfang in die Er-
zeugung erneuerbarer Energien investiert. Damit Spezial-Investmentfonds vermehrt in er-
neuerbare Energien investieren, wurde im Zuge des Jahressteuergesetzes 2022 vom
16. Dezember 2022 (BGBI. | S. 2294) in § 26 Nummer 7a Satz 2 InvStG eine erganzende
Regelung eingefiihrt. Danach erhdhte sich die maximal zulassige Grenze fir Einnahmen
aus aktiver unternehmerischer Bewirtschaftung unter bestimmten Voraussetzungen um
weitere funf Prozentpunkte auf 10 Prozent. Im Wachstumschancengesetz vom 27. Marz
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2024 (BGBI. 2024 | Nr. 108) wurde die Grenze noch einmal um weitere zehn Prozentpunkte
auf 20 Prozent erhoht. Diese Erhdhung setzte im Einzelnen voraus, dass die Spezial-In-
vestmentfonds Einnahmen aus der Erzeugung oder Lieferung von Strom erzielen, die im
Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien stehen und

— aus dem Betrieb von Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien im
Sinne des § 3 Nummer 21 des Erneuerbare-Energien-Gesetzes oder

— aus dem Betrieb von Ladestationen flir Elektrofahrzeuge oder Elektrofahrrader stam-
men.

Auch diese durch das Jahressteuergesetz 2022 und das Wachstumschancengesetz er-
héhte Grenze bringt jedoch noch nicht hinreichend Rechtssicherheit fir die Investition von
Spezial-Investmentfonds in erneuerbare Energien.

Wie bei Investmentfonds soll durch dieses Gesetz auch bei Spezial-Investmentfonds der
Rahmen von Investitionen in erneuerbare Energien rechtssicher gesetzt werden.

Durch die Anderungen in § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG wird fiir die Zukunft Rechtsicherheit
fur Investitionen von Investmentfonds insbesondere in erneuerbare Energien und in sons-
tige Infrastruktureinrichtungen geschaffen (siehe Begriindung zu § 1 InvStG). Dadurch wird
sichergestellt, dass der Status als Investmentfonds durch unternehmerische Tatigkeiten
nicht bedroht ist.

Bei Spezial-Investmentfonds hingegen bestand bislang trotz der durch das Jahressteuer-
gesetz 2022 und das Wachstumschancengesetz erhéhten Grenze die Gefahr eines Status-
verlustes bei gewerblicher Tatigkeit eines Spezial-Investmentfonds, wie sie durch die In-
vestition in erneuerbare Energien vorliegen kann. Die 20 %-Grenze droht beispielsweise
dann Uberschritten zu werden, wenn durch hohen Leerstand der vermieteten Objekte in
einem Geschaftsjahr nur geringe inlandischen Immobilienertrage erzielt werden, die Ein-
nahmen aus der Erzeugung oder Lieferung von Strom aus Erneuerbaren Energien jedoch
relativ konstant bleiben.

Durch die Neufassung des § 26 Nummer 7a InvStG wird die bisherige Begrenzung fir Ein-
nahmen aus der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer
6a des KAGB, die im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien
stehen, aufgehoben. Dadurch wird es Spezial-Investmentfonds ermdglicht, rechtssicher
beispielsweise in Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien zu investieren.
Dabei muss die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien stets im Zusammenhang mit
der Vermietung und Verpachtung von Immobilien erfolgen. Dieser Zusammenhang ist bei-
spielsweise bei Photovoltaik-Anlagen auf dem Dach einer vermieteten oder verpachteten
Immobilie, an der Fassade ober bei einem Uberdachten Parkplatz gegeben. In Betracht
kommen aber auch Anlagen, die in rAumlicher Nahe zu einer Immobilie errichtet werden.

Fir den Zusammenhang mit einer Immobilie kommt er nur auf die Art der Energieerzeugung
und nicht auf die anschlieRende Nutzung der Energie an. Daher ist es nicht erforderlich,
dass der erzeugte Strom oder die sonstige Energie ausschlieRlich den Mietern oder Pach-
tern der Immobilie (entgeltlich) Uberlassen wird, sondern es ist gleichermallen zuldssig,
wenn der Strom in das 6ffentliche Netz eingespeist oder an Dritte veraufRert wird.

Bei der Neufassung des § 26 Nummer 7a InvStG wird auf eine einheitliche Begriffsdefinition
fur die Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a — neu
— KAGB zurickgegriffen.

Zu § 26 Nummer 7a Satz 2 InvStG:
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Nach dem neu gefassten § 26 Nummer 7a Satz 2 InvStG werden bestimmte Einkilnfte des
Spezial-Investmentfonds bei der Ermittlung der 0.a. 5 %-Grenze nicht berlcksichtigt. Dies
betrifft EinkUnfte aus

— der Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien nach § 1 Absatz 19 Nummer 6a
KAGB, die im Zusammenhang mit der Vermietung und Verpachtung von Immobilien
stehen,

— Beteiligungen an Gesellschaften im Sinne des § 15 Absatz 2 Satz 2 und
— Investmentanteilen und Anteilen nach § 26 Nummer 4 Buchstabe h InvStG.

Diese Ausnahmen sollen es Spezial-Investmentfonds ermoglichen, in wesentlich starkerem
Umfang insbesondere in erneuerbare Energien und Infrastruktur, aber auch in Venture Ca-
pital Fonds zu investieren.

Im Gegenzug zu den erweiterten Anlagemdglichkeiten stellt § 33 Absatz 4 Satz 3 — neu —
InvStG sicher, dass sich der Spezial-Investmentfonds bei sonstigen inlandischen Einklnf-
ten aus gewerblichen Einkunftsquellen im Sinne des § 6 Absatz 5a und 5b InvStG nicht
mehr von seiner Korperschaftsteuerpflicht befreien kann. D. h. diese Einklinfte miissen vom
Spezial-Investmentfonds gegenliber dem Finanzamt erklart und im Veranlagungsverfahren
versteuert werden, siehe nachfolgende Begriindung zu § 33 InvStG.

Zu Nummer 9

(§ 30)
Zu § 30 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG:

In § 30 Absatz 1 InvStG wird einem Spezial-Investmentfonds die Mdglichkeit eingeraumt,
sich von seiner eigenen Korperschaftsteuerpflicht hinsichtlich der inlandischen Beteili-
gungseinnahmen zu befreien. Hierflir muss der Spezial-Investmentfonds die sog. Transpa-
renzoption ausiiben, was wiederum dazu flhrt, dass die inlandischen Beteiligungseinnah-
men nicht mehr dem Spezial-Investmentfonds, sondern unmittelbar dessen Anlegern zuge-
rechnet werden. Bei ausgelbter Transparenzoption erhebt die Depotbank des Spezial-In-
vestmentfonds (Verwahrstelle) die Kapitalertragsteuer unmittelbar gegeniber den Anlegern
des Spezial-Investmentfonds und wendet dabei auch die Regelungen in § 44a EStG an,
die bei bestimmten Anlegern eine Abstandnahme vom Steuerabzug vorsehen. D. h. auf
diesem Weg wird die Steuerpflicht auf die Anlegerebene verlagert, so dass dort Steuerbe-
freiungen geltend gemacht werden kénnen.

Nach dem bisherigen § 30 Absatz 5 InvStG sind die Regelungen zur Transparenzoption
auch auf die sonstigen inlandischen Einklnfte anzuwenden, die bei Vereinnahmung einem
Steuerabzug unterliegen. Diese Regelung dirfte nur in sehr seltenen Fallen Anwendung
finden, in denen inlandische Beteiligungseinnahmen Uber eine inldndische Betriebsstatte
erzielt und dabei in sonstige inlandische Einkinfte umqualifiziert werden.

Durch § 30 Absatz 5 Satz 2 — neu — InvStG wird diese Steuerbefreiungsmoglichkeit durch
die Transparenzoption bei sonstigen inlandischen Einklinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b
InvStG ausgeschlossen. Wie bereits in den Begriindungen zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG
und zu § 8 Absatz 1 InvStG erlautert, wirde eine Steuerbefreiung in diesen Fallen zu einer
systemwidrigen Besteuerungsiliicke flhren.

Zu Nummer 10

(§33)
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Zu § 33 Absatz 4 Satz 3 — neu — InvStG:

Spezial-Investmentfonds unterliegen — in gleichem Umfang wie Investmentfonds — mit den
in § 6 Absatz 2 Satz 1 InvStG aufgezahlten Einkunftsarten (inlandische Beteiligungseinnah-
men, inlandische Immobilienertrage und sonstige inlandische Einkiinfte) der Kérperschaft-
steuerpflicht. Soweit es sich dabei um Kapitalertrdge handelt, erfolgt die Besteuerung im
Abgeltungssteuerverfahren. Andere Einkunfte, insbesondere aus einer gewerblichen Tatig-
keit nach dem bisherigen § 6 Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 InvStG i. V. m. § 49 Absatz 1
Nummer 2 EStG unterliegen grundséatzlich einem Veranlagungsverfahren durch das 6rtlich
zustandige Finanzamt.

§ 33 InvStG ermdoglicht es den Spezial-Investmentfonds sich von ihrer eigenen Koérper-
schaftsteuerpflicht bei zu veranlagenden Einklinften zu befreien in dem sie einen Steuer-
abzug auf diese Einklinfte gegenulber ihren Anlegern durchfihren. D. h. § 33 InvStG raumt
den Spezial-Investmentfonds das Wahlrecht ein, die Besteuerung auf die Ebene der Anle-
ger zu Ubertragen. Wenn es sich bei den Anlegern um steuerbegiinstige oder steuerbefreite
Personen handelt, fuhren diese Regelungen dazu, dass keine Ertragsbesteuerung stattfin-
det.

Aus den bereits zu § 1 Absatz 2 Satz 2 InvStG und zu § 8 Absatz 1 InvStG erlauterten
Grinden fuhrt diese Steuerbefreiungsmaoglichkeit bei sonstigen inlandischen Einkunften
nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG zu einer systemwidrigen Besteuerungsliicke, die durch
eine Rechtsanderung in § 33 Absatz 4 InvStG geschlossen wird.

Durch § 33 Absatz 4 Satz 3 — neu — InvStG kann sich der Spezial-Investmentfonds bei
sonstigen inlandischen Einkinfte nach § 6 Absatz 5a und 5b InvStG nicht mehr von seiner
Korperschaftsteuerpflicht befreien. D. h. diese Einkiinfte missen vom Spezial-Investment-
fonds gegentber dem Finanzamt erklart und im Veranlagungsverfahren versteuert werden.

Zu Nummer 11

(§57)
Zu § 57 Absatz 9 — neu — InvStG:

Nach § 57 Absatz 9 Satz 1 — neu — InvStG sind der neu eingefiigte § 1 Absatz 2 Satz 2
—neu — InvStG und die Anderungen des § 26 Nummer 4 Buchstabe h und g, Nummer 6
und Nummer 7a InvStG ab dem 1. Januar 2026 anzuwenden. Der Anwendungsbeginn wird
gegenuber dem Diskussionsentwurf um ein Jahr nach hinten verschoben, da das Gesetz-
gebungsverfahren erst im Lauf des Jahres 2025 abgeschlossen werden kann und rtickwir-
kende Regelungen vermieden werden sollen.

Nach § 57 Absatz 9 Satz 2 — neu — InvStG sind die Neuregelungen in § 4 Absatz 2 Num-
mer 1a, § 6 Absatz 3 Satz 1 Nummer 3, Absatz 4 Satz 1 Nummer 3 und 4, Absatz 5, 5a, 5b
und Absatz 7 Satz 4 InvStG, § 7 Absatz 2 Satz 2 InvStG, § 8 Absatz 1 und 2 Satz 2 InvStG,
§ 10 Absatz 1 Satz 1 und 3 und Absatz 2 Satz 2 InvStG, § 15 Absatz 2 Satz 2 und Absatz
3 InvStG, § 30 Absatz 5 Satz 2 sowie § 33 Absatz 4 Satz 3 InvStG erstmals auf Einkilinfte
anzuwenden, die einem Investmentfonds oder Spezial-Investmentfonds in einem Ge-
schaftsjahr zuflieRen, das nach dem 31. Dezember 2025 beginnt.

Zu Artikel 30 (Anderung des Einkommensteuergesetzes)

Zu Nummer 1

(§ 6b)
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Zu Buchstabe a

Die Méglichkeit zur Ubertragung von Gewinnen aus der VerduRRerung von Anteilen an Ka-
pitalgesellschaften in § 6b Absatz 10 wird von 500 000 Euro auf 5 000 000 Euro erhdht.
Diese Erhéhung wird vorgenommen, um gréRere Spielraume flr betriebliche Reinvestitio-
nen zu schaffen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Klarstellung. Die sinngemafle Anwendung von § 6b
Absatz 5 ist bei Ubertragung von Gewinnen nach § 6b Absatz 10 nicht zutreffend. Gewinne
aus der VeraufRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften kénnen nicht auf im vorange-
gangenen Wirtschaftsjahr angeschaffte oder hergestellte Wirtschaftsguter Gbertragen wer-
den (vgl. R 6b.2 Absatz 13 der Einkommensteuerrichtlinien). Entsprechend wird klargestellt,
dass § 6b Absatz 6 fir die Bemessung der Absetzungen flir Abnutzung oder Substanzver-
ringerung in den Fallen des § 6b Absatz 10 sinngemaR gilt.

Zu Nummer 2

(§52)

Die Anderung des § 6b Absatz 10 Satz 1 ist nach der besonderen Anwendungsregelung in
§ 52 Absatz 14 in der am [einsetzen: Tag nach der Verkindung] geltenden Fassung erst-
mals auf Gewinne aus der VeraulRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften anzuwen-
den, die in nach dem ... [einsetzen: Tag nach der Verkiindung] beginnenden Wirtschafts-
jahren entstanden sind.

Zu Artikel 31 (Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes)
Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird aufgrund der Anderung im Regelungsteil erganzt.

Zu Nummer 2

(§ 11a)

Die neu eingefiihrte Vorschrift des § 11a Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (SAG) dient
der nationalen Umsetzung bzw. Implementierung der europaischen Vorgaben der Verord-
nung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung des ESAP sowie der damit in Zusammenhang ste-
henden Richtlinie (EU) 2023/2864. In Absatz 1 wird die BaFin als national zustandige Sam-
melstelle bestimmt, in Absatz 2 finden sich Vorgaben zu den Formatanforderungen und
erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen an die Sammelstelle
zu beachten sind, in Absatz 4 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg der Einreichung und
in Absatz 5 und 6 Regelungen zu den Informationstbermittlungen, die direkt, ohne vorhe-
rige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP erfolgen. Di-
rekte Ubermittiungen betreffen beispielsweise Sanktionsentscheidungen, die von der Ab-
wicklungs- oder der Aufsichtsbehdrde erlassen und dann veréffentlicht werden.

Die eigentlichen Meldepflichten fiir Unternehmen finden sich verteilt in den Fachnormen der
des SAG, wie z.B. in § 51 Absatz 3 SAG, und verweisen jeweils auf die Zentralnorm des §
11a SAG.
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Zu Nummer 3

(§ 35)

Die Anderungen in § 35 Absatz 1 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 26 Absatz 1 der Richtlinie
2014/59/EU (BRRD) umgesetzt. Dazu wird angeordnet, dass die zu meldenden Informati-
onen zugleich auch an die Sammelstelle zu Ubermitteln sind. Zudem gelten per Verweis die
Regelungen des § 11a SAG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 11a Absatz 2
SAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermitt-
lungsweg bestimmt sich ggf. nach § 11a Absatz 3 SAG. Dies gilt ab dem 10. Januar 2030.

Zu Nummer 4

(§38)

Die Anderungen in § 38 Absatz 1 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 29 Absatz 1 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Bestellung eines vorlaufigen Verwalters nach § 38 auch im
ESAP zuganglich gemacht wird. Die Aufsichtsbehdrde als zustandige Sammelstelle ist hier-
fur zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die Anforderungen an das Format
und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 4 verweisen. Die Pflicht gilt
ab dem 10. Januar 2030.

Zu Nummer 5

(§42)

Es handelt sich um eine redaktionelle Angleichung an die entsprechende grundsatzliche
Regelung in § 4j Absatz 1 Satz 4 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes (FinDAG).
Diese soll aus Griinden der Rechtssicherheit klarstellen, dass bei Vorlage einer Unterlage
in zwei Sprachen bei etwaigen inhaltlichen Divergenzen zwischen beiden Fassungen die
deutschsprachige Fassung malgeblich ist.

Zu Nummer 6

(§51)

Die Anderungen in § 51 Absatz 3 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 45i Absatz 3 der Richtlinie
2014/59/EU (BRRD) umgesetzt. Dazu wird angeordnet, dass die zu meldenden Informati-
onen zugleich auch an die Sammelstelle zu Gbermitteln sind. Zudem gelten per Verweis die
Regelungen des § 11a SAG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 11a Absatz 2
SAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermitt-
lungsweg bestimmt sich ggf. nach § 11a Absatz 3 SAG. Dies gilt jedoch erst ab dem 10.
Januar 2030.

Zu Nummer 7

(§ 66a)
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Die Anderungen in § 66a Absatz 11 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 33a Absatz 8 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Anordnung der Aussetzung sowie die Bedingungen und
Dauer der Aussetzung vertraglicher Pflichten bei Bestandsgefahrdung auch im ESAP zu-
ganglich gemacht werden. Die Abwicklungsbehdrde als zustandige Sammelstelle ist hierfur
zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die Anforderungen an das Format
und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 4 verweisen.

Zu Nummer 8

§77)

Die Anderungen in § 77 Absatz 1a SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 35 Absatz 1 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Bestellung eines Sonderverwalters nach § 86 in Verbin-
dung mit § 87 auch im ESAP zugéanglich gemacht wird. Die Abwicklungsbehdrde als zu-
standige Sammelstelle ist hierfur zustéandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die
Anforderungen an das Format und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Ab-
satz 4 verweisen.

Zu Nummer 9

(§ 106)

Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Anderung des § 38 BorsG.
Zu Nummer 10

(§ 140)

Die Anderungen in § 140 Absatz 4 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 83 Absatz 4 BRRD umgesetzt.
Dazu wird angeordnet, dass die Abwicklungsanordnung oder eine Bekanntmachung, in der
die Auswirkungen der Abwicklungsmalnahme, insbesondere in Bezug auf die Einleger,
und etwaige Anordnungen nach den §§ 82 bis 84 SAG zusammengefasst werden, auch im
ESAP zuganglich gemacht werden. Die Abwicklungsbehoérde als zustandige Sammelstelle
ist hierflr zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die Anforderungen an das
Format und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 4 verweisen.

Zu Nummer 11
(§174)

Die Anderungen in § 174 Absatz 4 SAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 11 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 im Hinblick auf Informationen nach Artikel 111 Absatz 2 Buchstabe a und
Artikel 112 Absatz 1 BRRD umgesetzt. Dazu wird angeordnet, dass Malihahmen und Bul3-
geldentscheidungen nicht nur 6ffentlich bekanntgemacht werden, sondern dariber hinaus
auch im ESAP zuganglich gemacht werden. Die Abwicklungsbehérde als zustandige Sam-
melstelle ist hierfiir zustandig. Die Pflicht gilt ab dem 10. Januar 2030. Fir die Anforderun-
gen an das Format und die Metadaten wird auf die Anforderungen in § 11a Absatz 4 ver-
weisen.
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Zu Artikel 32 (Anderung der Wirtschaftspriiferordnung)

Zu Nummer 1

(§37)

Die Erganzung dient der nationalen Implementierung der europaischen Vorgaben der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines ESAP. Konkret wird der neu geschaffene
Artikel 20a Absatz 2 der Abschlusspriferrichtlinie (Richtlinie 2006/43/EG) umgesetzt. Die
Wirtschaftspriferkammer hat daflir den Registerinhalt — in dem durch Artikel 15 ff. der Ab-
schlusspriferrichtlinie vorgesehenen Umfang — an die ESMA zu Ubermitteln. Die Wirt-
schaftspriferkammer ist insoweit ESAP-Sammelstelle im Sinne des Artikels 2 Nummer 2
der Verordnung (EU) 2023/2859 und nimmt grundsatzlich die nach Artikel 5 der Verordnung
festgelegten Aufgaben wahr.

Das Ubermittlungsverfahren, wie insbesondere auch die zeitlichen Vorgaben, wird durch
unmittelbar geltende europaische Vorgaben geregelt (Artikel 5 Absatz 1 Buchstabe der Ver-
ordnung (EU) 2023/2859 i.V.m. den nach Absatz 10 und 11 zu erlassenen Durchfiihrungs-
standards). In diesem Gesetz wird daher kein Ubermittlungszeitpunkt festgelegt. Die durch
Satz 2 geregelten Vorgaben an das Format und an die Metadaten setzen abstrakt die durch
Artikel 20a Absatz 2 Unterabsatz 2 Abschlusspriferrichtlinie im Einzelnen festgelegten An-
forderungen um.

Zu Nummer 2

(§ 69)

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu geschaffenen Artikel 20a Absatz 1 der
Abschlusspriferrichtlinie. Die Abschlusspriferaufsichtsstelle APAS und die Wirtschaftspri-
ferkammer haben die von ihnen bekanntgemachten berufsaufsichtlichen Maflnahmen,
Buligeldentscheidungen und strafrechtlichen Verurteilungen an die ESMA zu Ubermitteln.
Die Vorgaben im Hinblick auf die Form der Ubermittiung entsprechen den Vorgaben nach
§ 37 Absatz 1a Satz 2 Wirtschaftspriferordnung-neu (WPO). Auch hier wird national kein
Ubermittlungszeitpunkt festgelegt (vgl. Begriindung zu Nummer 1).

Zu Artikel 33 (Anderung der Gewerbeordnung)
(§ 34d)

Die Anderung dient der Umsetzung des neu geschaffenen Artikel 40a der Versicherungs-
vertriebsrichtlinie (Richtlinie (EU) 2016/97) und ist damit ein Teil der Implementierung des
ESAP. Die fir die Verfolgung von Ordnungswidrigkeiten und Verhdngung von Maflnahmen
gegen Versicherungsvermittler und -berater zustandigen Behérden sind ESAP-Sammel-
stelle (Artikel 40a Absatz 1 der Versicherungsvertriebsrichtlinie). Die zustandigen Behoérden
haben die Moglichkeit die Informationen selbst zu GUbermitteln oder einen anderen damit zu
beauftragen (vgl. Artikel 5 Absatz 8 der Verordnung (EU) 2023/2859).

Zu Artikel 34 (Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1

&1

Zu Buchstabe a

Die Anderungen beruhen auf den Anderungen in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 20 MiFID so-
wie auf Erwagungsgrund 7 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/790 und dienen der
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Anpassung der nationalen Regelungen an die geanderten europarechtlichen Vorgaben.
Der Anwendungsbereich der Vorschriften der Tatigkeit der systematischen Internalisierung
wird nicht langer an einer aufwandigen quantitativen Berechnung ausgerichtet, sondern un-
terliegt einer rein qualitativen Bewertung. Einer Wertpapierfirma soll es weiterhin sowohl im
Eigen- als auch Nichteigenkapitalbereich méglich sein, sich freiwillig den Anforderungen an
systematische Internalisierer zu unterwerfen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung aufgrund der Anderung der Verord-
nung (EU) Nr. 909/2014 durch die Verordnung (EU) 2023/2845.

Zu Nummer 2
(§ 25a)

Mit dem Gesetz Uber steuerliche und weitere Begleitregelungen zum Austritt des Vereinig-
ten Koénigreichs Grofibritannien und Nordirland (Brexit-Steuerbegleitgesetz — Brexit-StB
vom 25.3.2019, BGBI 2019, S. 537) wurde eine Regelung zum Kiindigungsschutz fir Risi-
kotrager bedeutender Institute eingefiihrt. Auch unter Berlcksichtigung der Erfahrungen
der vergangenen Jahre, insbesondere der Auswirkungen des Ausfalls mittlerer und kleine-
rer Institute auf die Finanzmarktstabilitat, die sich unter anderem bei der Schieflage der
Silicon Valley Bank und anderer Banken in den USA im Frihjahr 2023 zeigten, des sich
gerade auch fur mittlere und kleinere Finanzdienstleister verscharfenden Wettbewerbs und
einer zunehmenden Internationalisierung des Arbeitsmarkts flr Finanzdienstleistungen
auch mit Wirkung auf Deutschland als Finanzplatz wird die Beschrankung auf bedeutende
Institute gestrichen. Kunftig soll die Regelung auf alle Risikotréager und Risikotragerinnen i.
S. d. § 2 Absatz 8 der Institutsvergitungsverordnung (InstVergV), deren jahrliche fixe Ver-
gutung das Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Rentenversiche-
rung im Sinne des § 159 SGB VI Ubersteigt, und die keine Geschéftsfihrer, Betriebsleiter
und ahnliche leitende Angestellte sind, Anwendung finden.

Bei den betroffenen Risikotragern und Risikotragerinnen muss die Kiindigung dabei nach
wie vor den Anforderungen des Kiindigungsschutzgesetzes (KSchG) geniigen. Dies ist vor
dem Hintergrund der Berufsfreiheit nach Artikel 12 des Grundgesetzes und der erforderli-
chen VerhaltnismaRigkeit wesentlich. Wenn eine Kiindigung sozial ungerechtfertigt und da-
mit unwirksam ist, kann der Arbeitgeber einen gerichtlichen Auflésungsantrag stellen (§ 9
Absatz 1 Satz 2 KSchG). Nach der Regelung findet § 9 Absatz 1 Satz 2 KSchG mit der
MaRRgabe Anwendung, dass der Antrag des Arbeitgebers auf Auflosung des Arbeitsverhalt-
nisses keiner Begriindung bedarf. Dies bedeutet, dass im Falle einer Klindigung eines Ar-
beitsverhaltnisses von Risikotragern und Risikotragerinnen mit einem Grundgehalt entspre-
chender Hohe in einem gerichtlichen Kiindigungsschutzverfahren der arbeitgeberseitige
Antrag auf gerichtliche Auflésung des Arbeitsverhaltnisses gegen Abfindung keiner Begriin-
dung bedarf. Fir Risikotrager mit geringerem Grundgehalt verbleibt es bei den allgemeinen
Regelungen. Risikotrager und Risikotragerinnen, die die Voraussetzungen von § 14 Absatz
1 KSchG erflillen, werden nach Satz 2 von der Regelung weiterhin nicht erfasst.

Diese Regelung soll nunmehr nicht nur fur Risikotrager bei bedeutenden Instituten gelten,
sondern fir alle Risikotrager, wie sie im KWG und in der Institutsvergitungsverordnung
definiert sind, als ,Mitarbeiter, deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil
eines Instituts auswirkt (§ 25a Absatz 5a KWG, § 2 Absatz 8 InstVergV). Ahnlich definiert
das europaische Recht, auf das die Regelung zurlickgeht, Risikotrager als Mitarbeiter, ,de-
ren berufliche Tatigkeit sich im Sinne von Artikel 92 Absatz 2 der Richtlinie 2013/36/EU
wesentlich auf das Risikoprofil eines Instituts auf Ebene der Gruppe, des Mutterunterneh-
mens und der Tochterunternehmen, einschliellich Unternehmen in Offshore-Finanzzen-
tren, auswirkt®, vgl. Artikel 1 Absatz 2 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 604/2014.
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Da die Definition des Begriffs ,Risikotrager” nicht zwischen bedeutenden und unbedeuten-
den Instituten differenziert, ist es folgerichtig, auch bei der kiindigungsschutzrechtlichen
Behandlung nicht zu differenzieren. Die Stellung von ,Risikotragern® und sog. leitenden An-
gestellten i. S. d. § 14 Absatz 2 KSchG im Unternehmen ist grundsatzlich vergleichbar,
unabhangig ob es sich um ein bedeutendes Institut oder ein sonstiges Institut handelt.

Wie bei leitenden Angestellten, die zur selbstandigen Einstellung oder Entlassung von Ar-
beitnehmern berechtigt sind, bei denen nach § 14 Absatz 2 Satz 2 KSchG der Auflésungs-
antrag des Arbeitsgebers im Falle einer sozial ungerechtfertigten Kiindigung keiner Begriin-
dung bedarf, steht auf Grund der besonderen Stellung der ,Risikotrager” in einem beson-
deren Vertrauensverhaltnis zu dem jeweiligen Arbeitgeber. Gerade bei aufsichtlichen Risi-
kotragern im sensiblen Finanzsektor ist dieses Vertrauen von besonderer Bedeutung, da
sich die Tatigkeit der betreffenden Person sich auch auf den Bestand des Instituts und letzt-
lich auf die Finanzstabilitdt auswirken kann.

Durch die Beschrankung der Anwendung der Regelung auf Mitarbeitende, deren jahrliche
fixe Vergutung das Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Renten-
versicherung im Sinne des § 159 SGB VI Ubersteigt, ist hinreichend gewahrleistet, dass nur
Risikotrager erfasst werden, die eine besonders herausgehobene Position bekleiden. Bei
Angestellten mit einem Gehalt in der genannten Gré3enordnung kann davon ausgegangen
werden, dass hier die Tatigkeit von einem derart hohen Mal} an Vertrauen abhangig ist,
dass bei Verlust des Vertrauens in den Arbeitnehmer eine Weiterbeschaftigung dem Arbeit-
geber grundsatzlich nicht mehr zumutbar ist und mit negativen Konsequenzen fir die Risi-
kosituation des Instituts verbunden ware. In letzter Konsequenz kann sich ein gestortes
Vertrauensverhaltnis in den genannten Fallen damit auch auf den Bestand des Instituts und
letztlich auf die Finanzstabilitadt auswirken.

Risikotrager und Risikotragerinnen sind in den o. g. Regelungen sowohl vom deutschen
Gesetz- und Verordnungsgeber als auch vom europaischen Gesetzgeber als eine Mitarbei-
tergruppe mit besonderer Bedeutung nicht nur flr das sie beschaftigende Institut und die
Gruppe anerkannt. Mit dieser besonderen Vertrauensstellung und der Bedeutung der Ta-
tigkeit fur das Institut und mittelbar fur den Finanzmarkt korrespondiert ein besonders
schutzwirdiges Interesse des Instituts, das Beschaftigungsverhaltnis ziigig und rechtssi-
cher beenden zu kénnen.

Dabei ist auch die besondere Bedeutung einer adaquaten Risikosteuerung fur den Finanz-
markt und die Gesamtwirtschaft zu bertcksichtigen. Auch jenseits der Systemrelevanz im
technischen Sinne der Verordnung (EU) 1024/2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben
im Zusammenhang mit der Aufsicht Uber Kreditinstitute auf die Européaische Zentralbank
(SSM-VO) spielen Finanzdienstleister fur das Funktionieren der Wirtschaft (Kreditversor-
gung, Funktionieren der Kapitalmarkte und des Zahlungsverkehrs) eine besonders heraus-
gehobene Rolle, und die aufsichtlich definierten Risikotrager nehmen eine Stellung von be-
sonderer Relevanz ein. Beispielhaft hinzuweisen ist hier auf die Anbieter von fiir den Kapi-
talmarkt zentralen Infrastrukturen (Zentrale Gegenparteien — CCPs, Zentralverwahrer,
Clearing-Stellen). Allgemein hat der Finanzmarkt eine Schlisselrolle fir die Finanzierung
der Transformation zu einer klimaneutralen Wirtschaft, insbesondere in Hinblick auf die Mo-
bilisierung von Mitteln aus privater Hand.

Die Regelung ist den Betroffenen auch zumutbar. Die Regelung, auf die verwiesen werden
soll, sieht keine vollstandige Aufhebung des Kiindigungsschutzes vor. Das Erfordernis der
sozialen Rechtfertigung der Kiindigung besteht im Ausgangspunkt weiterhin. Eine etwaige
Sozialwidrigkeit der Kiindigung fihrt dann zu einem Abfindungsanspruch in gesetzlich fest-
gelegter Hohe (vgl. § 14 Absatz 2 Satz 1 KSchG), wahrend bem normalen Kindigungs-
schutz ein Anspruch auf Weiterbeschaftigung besteht. Auf diese Weise wird das schutz-
wirdige Interesse des Arbeitgebers an einer Beendigung der Beschaftigung einerseits und
der Schutz des Beschaftigten andererseits zu einem angemessenen Ausgleich gebracht.
Dabei ist auch zu bericksichtigen, dass Personen, die eine derartige Schlisselposition mit
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einem sehr hohen Gehalt bekleiden, sich typischerweise nicht nur auf dem nationalen, son-
dern internationalen Arbeitsmarkt bewegen. Daher bestehen gerade im stark internationa-
lisierten Finanzsektor typischerweise besonders gute Mdglichkeiten, eine adaquate An-
schlussbeschaftigung zu finden. Gleichzeitig entspricht es auch im Interesse der betroffe-
nen Arbeitnehmer nicht den Gepflogenheiten dieses Marktes, eine Weiterbeschaftigung
beim selben Arbeitgeber anzustreben oder langwierige Rechtsstreitigkeiten hiertber in
Kauf zu nehmen.

Zu Nummer 3

(§32)

Die Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 durch die Verordnung (EU) 2023/2845
eroffnet Zentralverwahrern die Méglichkeit, bankartige Nebendienstleistungen auch fir an-
dere Zentralverwahrer anzubieten. Somit kdnnen kiinftig nicht nur Kreditinstitute, sondern
auch Zentralverwahrer fur die Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benannt wer-
den.

Zu Nummer 4

(§37)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.
Zu Nummer 5

(§ 44c)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Nummer 6

(§ 53p)

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
durch die Verordnung (EU) 2023/2845. Es kdnnen nunmehr auch Zentralverwahrer fir die
Erbringung bankartiger Nebendienstleistungen benannt werden.

Zu Nummer 7
(§ 53u)

Es handelt sich um eine redaktionelle Angleichung an die entsprechende grundsatzliche
Regelung in § 4j Absatz 1 Satz 4 des FinDAG. Diese soll aus Griinden der Rechtssicherheit
klarstellen, dass bei Vorlage einer Unterlage in zwei Sprachen bei etwaigen inhaltlichen
Divergenzen zwischen beiden Fassungen die deutschsprachige Fassung malgeblich ist.

Zu Nummer 8

(§ 54)

Die Klarheit des durch das Gesetz zur Abschirmung von Risiken und zur Planung der Sa-
nierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Finanzgruppen im Jahr 2013 eingeflhrten
Straftatbestands des § 54 Absatz 1 Nummer 1 in Verbindung mit § 3 Absatz 2 bis 4 wird
von Rechtsanwendern und rechtswissenschaftlicher Literatur als unpraktikabel und zu un-
bestimmt kritisiert. Geschaftsleiter betroffener Institute sahen sich daher in schwer ein-
schatzbarer Weise Risiken strafrechtlicher Verfolgung ausgesetzt. Daher wird der





-181 -

Tatbestand so angepasst, dass den Einwanden aufgrund des Bestimmtheitsgebots, der
Rechtsklarheit und Praktikabilitdt und Bedenken gegen das strafrechtliche ultima ratio-Prin-
zip begegnet wird. Samtliche Geschafte nach Absatzen 2 bis 4 bleiben weiter verboten und
kénnen von der BaFin durch geeignete MaRnahmen unterbunden werden. Die Strafbeweh-
rung beschrankt sich jedoch nach der Gesetzesanderung auf die Geschafte, die in der nach
§ 3 Absatz 3 anzustellenden Risikoanalyse als verboten identifiziert wurden und danach
weiterbetrieben und nicht auf ein Finanzhandelsinstitut Gbertragen werden. Aufgrund der
Risikoanalyse und der Dokumentation ist in diesem Fall fir Aufsicht und Geschéftsleiter
klar bestimmt, welche dort benannten und gleichartigen Geschéafte im konkreten Fall ver-
boten sind.

Zu Nummer 9

(§ 56)

Es handelt sich um Folgednderungen der BuRgeldvorschriften infolge der Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 durch die Verordnung (EU) 2023/2845.

Zu Artikel 35 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes)

Zu Nummer 1

§1)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung des Verweises auf die Richtlinie
98/26/EG, die durch die Verordnung (EU) 2024/886 geandert worden ist.

Zu Nummer 2

(§ 14)

Durch die Anhebung der Millionenkreditmeldegrenze von 1 Million Euro auf 2 Millionen Euro
reduziert sich die Anzahl der zu meldenden Kreditnehmer. Dadurch kommt es zu Entlas-
tungseffekten und Kosteneinsparungen sowohl bei der Kreditwirtschaft als auch bei der
Deutschen Bundesbank. Der Burokratieabbau wird geférdert.

Zu Nummer 3

(§ 259)

Zu Absatz 1 Nummer 2

Mit der Neufassung der Regelung wird der in der Vorschrift enthaltene Verweis auf die Ver-
ordnung (EG) Nr. 924/2009, an deren Stelle die Verordnung (EU) 2021/1230 getreten ist,
aktualisiert.

Zu Absatz 1 Nummer 3

Durch die Regelung wird der in der Vorschrift enthaltene Verweis auf die Verordnung (EU)
Nr. 260/2012, die durch die Verordnung (EU) 2024/886 geandert worden sind, aktualisiert
und die BaFin als zustandige Behdrde fir die Uberwachung der Einhaltung der sich aus der
Verordnung ergebenden Pflichten, mit Ausnahme der Pflichten nach Artikel 5d, bestimmt.

Die Deutsche Bundesbank Gberwacht bereits im Rahmen ihrer Befugnisse nach § 23 Au-
Renwirtschaftsgesetz die Einhaltung von Rechtsakten des Rates oder der Kommission der
Europaischen Union im Bereich des Auflenwirtschaftsrechts (AuBenwirtschaftspriufungen).
Gegenstand der AuRenwirtschaftsprifungen der Deutschen Bundesbank sind auch interne
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Kontrollsysteme der Verpflichteten, die der effektiven Umsetzung von restriktiven Maf3nah-
men dienen, wie beispielsweise das Screening von Kunden oder von Zahlungsauftragen.
Mit Blick auf die Pflichten der Zahlungsdienstleister nach Artikel 5d der gednderten Verord-
nung (EU) 260/2012 Gbermittelt die Deutsche Bundesbank relevante Erkenntnisse tber das
Screening von Zahlungsdienstnutzern durch Zahlungsdienstleister nach MaRgabe des § 24
Absatz 5 AulRenwirtschaftsgesetz an die BaFin. Die Einhaltung der Verpflichtungen nach
Artikel 5d der geanderten Verordnung (EU) 260/2012 wird dariber hinaus auch Gegen-
stand von Wirtschaftsprifungen auf der Grundlage von § 29 KWG und § 24 ZAG sein.

Zu Nummer 4

(§29)

Mit der Regelung wird Uber eine Aktualisierung des bereits enthaltenen Verweises die Ver-
ordnung (EG) Nr. 924/2009, an deren Stelle die Verordnung (EU) Nr. 2021/1230 getreten
ist, der Umfang der Jahresabschlusspriifung an die neuen Anforderungen angepasst.

Zu Nummer 5

(§ 56)
Zu Buchstabe a
Zu Absatz 4a

Die Neufassung der Regelung nimmt erforderliche Anpassungen vor, die sich daraus erge-
ben, dass anstelle der Verordnung (EG) Nr. 924/2009 die Verordnung (EU) 2021/1230 ge-
treten ist und diese durch die Verordnung (EU) 2024/886 geandert worden ist.

Zu Buchstabe b
Zu Absatz 4d

Mit diesen Regelungen wird Artikel 1 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2024/886 Rechnung
getragen. Die Vorschrift sieht vor, dass die Mitgliedstaaten Sanktionen im Falle eines Ver-
stol3es gegen die Pflichten aus Artikel 5a bis 5d festzulegen und alle erforderlichen Maf-
nahmen zu treffen haben, um sicherzustellen, dass diese angewandt werden. Die Verord-
nung sieht zudem vor, dass diese Sanktionen bis spatestens zum 9. April 2025 festzulegen
und der Europaischen Kommission mitzuteilen sind.

Mit den neuen Nummern 7 bis 18 werden die VerstdRe der Zahlungsdienstleister im Sinne
der Verordnung (EG) Nr. 260/2012 gegen die durch die Verordnung 2024/886 neu einge-
fugten Tatbestande buRgeldbewehrt.

Da der Adressatenkreis der unionsrechtlichen Verordnungen nicht danach unterscheidet,
ob es sich um ein Kreditinstitut handelt, das (auch) Zahlungsdienstleistungen erbringt, oder
um einen reines Zahlungs- oder E-Geld-Institut und die Sanktionen in beiden Fallen gleich
sein sollen, bedarf es keiner gesonderter BuRgeldvorschriften im ZAG. Zudem werden in
dieser Vorschrift auch solche Tatbestande bufligeldbewehrt, die sich nach Artikel 4 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 260/2012 an Betreiber eines Massenzahlungssystems bzw. an Teilneh-
mer an einem Massenzahlungssystem richten.

Zu Buchstabe ¢

Zu Absatz 6
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Die Vorschrift setzt die durch die Verordnung (EU) 2024/886 harmonisierte VVorgabe zur zu
verhangenden Geldbufle mit einem Hochstbetrag von mindestens funf Millionen Euro im
Falle eines VerstolRes gegen die Pflichten aus Artikel 5d der Verordnung (EU) 260/2012
durch eine naturliche Person um.

Zu Buchstabe d
Zu Absatz 6a

Die Vorschrift setzt die durch die Verordnung (EU) 2024/886 harmonisierte Vorgabe zur zu
verhdngenden maximalen GeldbuRe von mindestens zehn Prozent des jahrlichen Ge-
samtnettoumsatzes im Falle eines Verstol3es gegen die Pflichten aus Artikel 5d der Verord-
nung (EU) 260/2012 durch eine juristische Person um. Zugleich wird mit der Anpassung
der Vorschrift sichergestellt, dass die Obergrenzen fir GeldbufRen proportional zur Gréfe
des jeweiligen Instituts stehen.

Zu Artikel 36 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)

Die Anderung ergénzt die Inhaltsiibersicht.

Zu Nummer 2

(§7¢)

Es wird ein neuer § 7c KWG geschaffen. Die Vorschrift dient der nationalen Implementie-
rung der europaischen Vorgaben der Verordnung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines
ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden Verordnung (EU) 2023/2869 und der
Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte auf EU Ebene in Bezug auf Melde-
pflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen. Die genannten EU Rechtstexte schaffen mit
ESAP eine zentrale Veroffentlichungsplattform auf der Finanzinformationen EU-weit abge-
rufen werden kénnen. Es handelt sich hierbei um Informationen die bereits nach bisheriger
Rechtslage verdéffentlicht werden, jedoch an sehr unterschiedlichen Stellen. Aufgebaut und
betrieben wird die neue Plattform von der ESMA. In den einzelnen thematisch betroffenen
nationalen Fachgesetzen, wie dem WpIG, werden zur Implementierung zentrale Normen
eingeflgt, die die wesentlichen Regelungen zu den Meldungen an ESAP enthalten.

Nach der allgemeinen Systematik der Vorschrift finden sich in Absatz 1 Regelungen zur
Festlegung der national zustandigen Sammelstellen, in Absatz 2 Vorgaben zu den Format-
anforderungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen
an die Sammelstelle zu beachten sind, in Absatz 3 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg
der Einreichung und in Absatz 4 Regelungen zu den Informationsiibermittiungen, die direkt,
ohne vorherige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP er-
folgen. Letztere Ubermittlungen betreffen Sanktions- bzw. BuRgeldentscheidungen, die von
Sammelstellen selbst erlassen und dann verdéffentlicht werden.

Zu Artikel 37 (Anderung der GroBkredit- und Millionenkreditverordnung)
Zu Nummer 1
(§ 15)

Durch den Wegfall der Einreichungspflicht von Stammdaten- und Betragsdatenmeldungen
fir bestimmte einzelne Kreditnehmer, die Teil einer nach § 14 KWG anzuzeigenden





- 184 -

Kredithehmereinheit nach § 19 Absatz 2 KWG sind und die wahrend des Beobachtungs-
zeitraums die festgelegte Betragsschwelle von 20 000 Euro nicht erreichen oder Uber-
schreiten, kommt es sowonhl fur die Kreditwirtschaft als auch fiir die Bundesbank zu Entlas-
tungseffekten und Kosteneinsparungen. Fur die Ermittlung der Millionenkreditmeldegrenze
der Kreditnehmereinheit sind die Betrage an derartige Kreditnehmer jedoch zu berucksich-
tigen. Dies ist zur Erhaltung der Datenqualitat notwendig.

Zu Nummer 2

(Anlage 2)

Die Daten werden nicht mehr bendtigt und mussen nicht mehr gemeldet werden.

Zu Nummer 3

(Anlage 3)

Die Daten werden nicht mehr bendtigt und mussen nicht mehr gemeldet werden.

Zu Nummer 4

(Anlage 5)

Die Daten werden nicht mehr bendtigt und mussen nicht mehr gemeldet werden.

Zu Artikel 38 (Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes)

(§ 24)

Die Pflicht der vormaligen Deutschen Prifstelle fur Rechnungslegung (der in Abwicklung
befindlichen DPR e.V., Berlin) zur Erstellung eines doppischen Jahresabschlusses wird auf-
gehoben. Es verbleibt die bereits bestehende Pflicht zur Aufstellung einer kameralistischen
Einnahmen und Ausgabenrechnung. Dies fuhrt zur Verschlankung der Haushaltsaufstel-
lung und Jahresrechnung.

Das Entfallen des Vorlageerfordernisses hinsichtlich des Jahresabschlusses wtirde bei der
DPR zu einem Entfallen der diesbezlglichen Pflicht zur Aufstellung eines Jahresabschlus-
ses fuhren und ferner zu einer Reduzierung von administrativen Aufwanden fur die BaFin,
das BMF und die DPR. Durch die Streichung des Vorlageerfordernisses in Bezug auf den

Jahresabschluss wird eine bessere Datenqualitat erreicht.

Die Anderung des § 24 FinDAG dient der Entblrokratisierung und schafft damit entspre-
chende Entlastung.

Zu Artikel 39 (Anderung der Zahlungsinstituts-Priifungsberichtsverordnung)
Zu Nummer 1
(Inhaltstbersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird aufgrund der Anderung der Uberschrift in § 16a redaktionell an-
gepasst.

Zu Nummer 2

(§ 16a)
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Zu Buchstabe a
Die Uberschrift in § 16a wird redaktionell angepasst.
Zu Buchstabe b und Buchstabe c

Es handelt sich um redaktionelle Anpassungen des enthaltenen Verweises auf die Verord-
nung (EG) Nr. 924/2009, an deren Stelle die Verordnung (EU) 2021/1230 getreten ist.

Zu Nummer 3

(§ 16b)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung des Verweises auf die Verordnung (EU)
Nr. 260/2012, die aufgrund der Anderungen in Artikel 1 der Verordnung (EU) 2024/886 er-
forderlich ist.

Zu Buchstabe b

Die Darstellung und Beurteilung der getroffenen Vorkehrungen im Rahmen der Priifung der
Jahresabschlisse wird um die Tatbestande der durch die Verordnung 2024/886 hinzutre-
tenden Pflichten erganzt. Damit wird sichergestellt, dass der Abschlussprifer beurteilt, ob
die getroffenen internen Vorkehrungen der Institute den geanderten Anforderungen der
Verordnung (EU) Nr. 260/2012 entsprechen.

Zu Artikel 40 (Anderung des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes)

(§ 25)

Die Anderungen in § 25 Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) dienen der nationa-
len Umsetzung bzw. Implementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verordnung
(EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden
Verordnung (EU) 2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte
auf EU Ebene in Bezug auf Meldepflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen. Die genann-
ten EU Rechtstexte schaffen mit ESAP eine zentrale Veréffentlichungsplattform auf der Fi-
nanzinformationen EU-weit gefunden und abgerufen werden kdnnen. Es handelt sich hier-
bei um Informationen die bereits nach bisheriger Rechtslage veréffentlicht werden, jedoch
an sehr unterschiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue Plattform von der
ESMA.

Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 1 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt.
Dazu wird der bisherige Meldezeitpunkt auf eine gleichzeitige Ubermittlung mit der Verof-
fentlichung umgestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen des § 330a VAG, soweit
sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind. Hierdurch sind bei der Vornahme von
Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Me-
tadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittiungsweg bestimmt sich ggf. nach § 330a
Absatz 3 VAG. § 25 Absatz 5 Satz 2 legt die national zustandige Sammelstelle fest.

Die Anderungen treten am 10. Januar 2030 in Kraft.
Zu Artikel 41 (Anderung des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes)
Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)
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Die Inhaltstbersicht wird aufgrund der vorgesehenen Einfligung des § 57a redaktionell an-
gepasst.

Zu Nummer 2

§2)

Die bisherige Regelung nimmt Zahlungsinstitute, die ausschlief3lich Kontoinformations-
dienste erbringen, von in § 21 vorgesehenen besonderen Malihahmen der Solvenzsiche-
rung aus. Nicht umfasst von dieser Ausnahme sind die einstweiligen Mallnahmen nach §
21 Absatz 2, unter anderem bei Glaubigergefahrdung. Voraussetzung fur die Einleitung
derartiger MaRnahmen ist, dass die BaFin rechtzeitig von auf die Glaubigergefahrdung hin-
deutenden Mallnahmen Kenntnis erlangt, etwa durch die Anzeige nach § 21 Absatz 4 Satz
1. Die Anderung erklart diese Anzeigepflicht daher wieder fir anwendbar.

Zu Nummer 3

§9

Durch die Anderung wird auch fiir die Anordnung einer von den Solvabilititsgrundséatzen
abweichenden Eigenmittelunterlegung nach § 15 Absatz 2 Satz 3 die sofortige Vollziehbar-
keit angeordnet, um eine wegen der Einlegung von Rechtsbehelfen andauernde Kapitalun-
terdeckung zu verhindern.

Zu Nummer 4

§11)

Bei der Regelung handelt es sich um eine Korrektur eines fehlerhaften Verweises.

Zu Nummer 5

(§14)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 6

§17)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Zu Dreifachbuchstabe aaa

Artikel 3 der Verordnung (EU) 2024/886 sieht Anderungen in der Richtlinie (EU) 2015/2366
vor. Mit der Regelung werden die Anderungen in Artikel 10 der Richtlinie (EU) 2015/2366
in Bezug auf die Erganzung um ein Konto bei einer Zentralbank als zusatzliche Sicherungs-
alternative fir Zahlungs- und E-Geld-Institute bei der Sicherung der Geldbetrage der Zah-
lungsdienstnutzer nachvollzogen.

Zu Dreifachbuchstabe bbb und Buchstabe b

Artikel 10 Absatz 1 Buchstabe a der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie verlangt im Fall der

Sicherung entgegengenommener Geldbetrage, dass diese ,auf einem gesonderten Konto
bei einem Kreditinstitut hinterlegt® werden und ,gemaf dem nationalen Recht im Interesse
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dieser Zahlungsdienstnutzer gegen Anspriiche anderer Glaubiger des Zahlungsinstituts,
insbesondere im Falle einer Insolvenz zu schitzen sind. Bisher ergeben sich die Rechte
der Zahlungsdienstnutzer und E-Geld-Inhaber als Treugeber nach nationalem Recht aus
den flur Treuhandkonten allgemein geltenden, nicht kodifizierten Regeln. Durch die Einfi-
gung von Satz 3 wird sichergestellt, dass die entgegengenommenen Geldbetrage der Zah-
lungsdienstnutzer und E-Geld-Inhaber kraft Gesetzes geschutzt sind, wenn die Gelder auf
einem gesonderten Konto verwahrt werden. Die Vorschrift stellt zudem klar, dass die im
Zuge des Erbringens von Zahlungsdiensten (§ 1 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 bis 6 des ZAG)
und des Betreibens des E-Geld-Geschéfts (§ 1 Absatz 2 Satz 2 des ZAG) entgegengenom-
menen Geldbetrage dem Zugriff der allgemeinen Glaubiger des Instituts entzogen bleiben:
Die Zahlungsdienstnutzer und E-Geld-Inhaber sollen einem vollstreckungsrechtlichen Zu-
griff die Drittwiderspruchsklage nach § 771 der Zivilprozessordnung entgegensetzen kon-
nen, im Insolvenzverfahren liber das Vermoégen des Instituts soll ihnen ein Aussonderungs-
recht im Sinne des § 47 der Insolvenzordnung zustehen. Die Vorschrift zieht damit die haf-
tungsrechtlichen Konsequenzen aus dem Treuhandcharakter des Erbringens von Zah-
lungsdiensten und des Betreibens des E-Geld-Geschéfts der den Zahlungsdienstnutzer o-
der E-Geld-Inhaber als wirtschaftlich Berechtigten ausweist. Aufgrund der Abwicklung der
Geschafte durch die Institute kann es unvermeidlich sein, dass sich fir eine gewisse Zeit
auch Gelder auf einem zur Abwicklung von Zahlungsdiensten oder dem E-Geld-Geschéaft
verwendeten Konto befinden, die wirtschaftlich dem Institut zustehen. Hierdurch wird der
Schutz der entgegengenommenen Geldbetrage nicht beeintrachtigt, solange die Auskehr
an die Zahlungsdienstnutzer und/oder E-Geld-Inhaber vorrangig erfolgt und die Auskehr an
den Dienstleister erst moglich ist, wenn alle Zahlungsdienstnutzer und/oder E-Geld-Inhaber
in voller H6he befriedigt worden sind. Im Falle einer Unterdeckung wegen der Entnahme
von Geldern flir eigene Zwecke waren die vorhandenen Gelder pro rata zwischen den Zah-
lungsdienstnutzern und/oder E-Geld-Inhabern aufzuteilen. Ansonsten genigt es, dass die
auf dem gesonderten Konto entgegengenommenen Geldbetrage im Zuge des dem Vermi-
schungsverbot immanenten Vermégenstrennungsgebotes auf der Grundlage der Buchhal-
tung des Instituts eindeutig den einzelnen Zahlungsdienstnutzern und/oder E-Geld-Inha-
bern zugeordnet werden kdnnen. Die Neuregelung flihrt damit zu einer praziseren Umset-
zung der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie, an deren Wortlaut sie, ebenso wie an den der
Ubrigen nationalen Umsetzungsgesetze, angelehnt ist. Sie tragt zudem dem allgemeinen
Verstandnis Rechnung, dass Buchstabe ¢ ohnehin keine konstitutive Wirkung entfaltet, da
das dort geregelte Trennungsgebot bereits vom in Buchstabe a geregelten Vermischungs-
verbot vollstandig erfasst ist.

Zu Nummer 7

(§ 20)

Sowohl § 13 Absatz 2 Nummer 3 als auch § 37 Absatz 2 Nummer 3 eréffnen die Mdglichkeit
zur Aufhebung der Erlaubnis bzw. Registrierung, sofern Tatsachen bekannt werden, die die
Versagung rechtfertigten oder gegen bestimmte Mitteilungspflichten verstolien wurde. Ent-
sprechend werden auch das Abberufungsverlangen und das Tatigkeitsverbot als Alterna-
tive dazu auf registrierte Institute erstreckt.

Zu Nummer 8

(§ 24)

Mit der Neufassung der Regelungen werden die in den Vorschriften enthaltenen Verweise
auf die Verordnung (EU) 2021/1230, die durch die Verordnung (EU) 2024/886 geandert
worden sind, aktualisiert. Damit wird der Umfang der Jahresabschlussprifung sowie der
Organisationspflichten auf die Pflichten nach der Verordnung (EU) 2021/1230 erweitert.
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Zu Nummer 9
(§27)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa
Zu Absatz 1 Satz 2 Nummer 1
Die Erganzung dient der Klarstellung, dass ein angemessenes und wirksames Risikoma-
nagement sowie eine Interne Revision essenzielle Bestandteile einer ordnungsgemafien
Geschaftsorganisation sind.
Zu Doppelbuchstabe bb
Zu Absatz 1 Satz 2 Nummer 4
Mit der Neufassung der Regelungen werden die in den Vorschriften enthaltenen Verweise
auf die Verordnung (EU) 2021/1230, die durch die Verordnung (EU) 2024/886 geandert
worden sind, aktualisiert. Damit wird der Umfang der Jahresabschlussprifung sowie der
Organisationspflichten auf die Pflichten nach der Verordnung (EU) 2021/1230 erweitert.
Zu Buchstabe b
Zu Absatz 4 Satz 1

Mit der Regelung werden die Verweise auf die betreffenden Verordnungen entsprechend
der Aufsichtszustandigkeiten der BaFin angepasst.

Zu Nummer 10
(§ 28)
Zu Buchstabe a

Die Erganzung soll die umfassende Prifung von Geschaftsleitern sicherstellen, insoweit
erfolgt eine Angleichung an § 24 Absatz 1 Nummer 1 des KWG.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung soll die Prifung von Aufsichts- und Verwaltungsraten sicherstellen, insoweit
erfolgt eine Angleichung an § 24 Absatz 1 Nummer 15 des KWG.

Zu Buchstabe ¢

Die Erganzung soll die Prifung von Aufsichts- und Verwaltungsraten sicherstellen, insoweit
erfolgt eine Angleichung an § 24 Absatz 1 Nummer 15a des KWG.

Zu Nummer 11

(§57)

Durch Artikel 3 der Verordnung (EU) 2024/886 wird Artikel 35 der Richtlinie (EU) 2015/2366
geandert. Diese Vorschrift ist in § 57 ZAG umgesetzt, die entsprechend der Anderung in
der Verordnung (EU) 2024/886 die Streichung der bisherigen Privilegierung flr gemaf’ der
Richtlinie 98/26/EG benannte Zahlungssysteme in Absatz 3 Satz 1 nach sich zieht.
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Zu Nummer 12
(§ 57a)

Die Verordnung (EU) 2024/886 hat die Richtlinie (EU) 2015/2366 um Artikel 35a erganzt,
den das Begleitgesetz mit der Regelung des § 57a umsetzt. Die Vorschrift verfolgt zusam-
men mit der Anderung der Richtlinie 98/26/EG das Ziel, Zahlungs- und E-Geld-Instituten
die direkte Teilnahme an Zahlungssystemen zu ermdglichen. Um zur Teilnahme zugelas-
sen zu werden, haben sie besondere Anforderungen zu erflllen, um die Stabilitat und In-
tegritat von Zahlungssystemen im Einklang mit den Anforderungen der Richtlinie 98/26/EG
zu wahren und ein umfassendes Risikomanagement fur Zahlungs- und E-Geld-Institute zu
gewahrleisten. Dafiir werden die Bestimmungen betreffend die Sicherung der Geldbetrage
der Zahlungsdienstnutzer, die Unternehmenssteuerung und Regelungen zur Geschaftsfort-
fihrung im Krisenfall um weitere Nachweis- und Dokumentationspflichten erganzt. Um das
kontinuierliche Vorliegen dieser Voraussetzungen zu gewahrleisten, ist bestimmt, dass
Zahlungs- und E-Geld-Institute bei jeder materiell und strukturell wesentlichen Anderung
ihrer Angaben diese anzuzeigen haben.

Die BaFin, die diese Voraussetzungen gegebenenfalls bereits im Erlaubnisverfahren nach
§§ 10, 11 ZAG pruft, wird als zustandige Behdrde, bei der diese weiteren Dokumentations-
und Nachweispflichten vorzulegen sind, eingesetzt. Um zu gewahrleisten, dass das nach §
24b Absatz 1 KWG bestimmte Verfahren nach Prifung der Voraussetzungen auch im Hin-
blick auf die Teilnahme von Zahlungs- und E-Geld-Instituten Anwendung finden kann, ist
aullerdem bestimmt, dass die BaFin ihr Prifergebnis der Deutschen Bundesbank mitteilt.

Unter Absatz 3 wird eine spezielle Verordnungsermachtigung fir das Bundesministerium
der Finanzen geschaffen, das im Benehmen mit der Deutschen Bundesbank durch Rechts-
verordnung nahere Bestimmungen uber Art, Umfang und Form der nach dieser Vorschrift
vorgesehenen Unterlagen erlassen kdnnen soll.

Zu Nummer 13

(§ 64)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Im KWG wurde ,die Gberholte Differenzierung zwischen Leichtfertigkeit und Fahrlassigkeit
[ ... ] aufgegeben, da eine Abgrenzung zwischen Leichtfertigkeit (= grober Fahrlassigkeit)
und (einfacher) Fahrlassigkeit bei den betroffenen Tatbestanden nicht méglich ist.“ (Reg-
Begr. CRD IV-UG, BT-Drs. 17/10974, S. 95). Diese Erwagung trifft auch zu bei den ent-
sprechenden Tatbestanden des ZAG.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit der Erganzung zu Buchstabe a soll sichergestellt werden, dass die Institute von fachlich
geeigneten und zuverlassigen Geschaftsleitern in ausreichender Zahl gelenkt und von zu-
verlassigen, sachkundigen Aufsichts- bzw. Verwaltungsraten tberwacht werden. Zugleich
erfolgt damit eine Anpassung an die entsprechenden Bufligeldtatbestdnde des KWG, na-
mentlich § 56 Absatz 2 Nummer 1f in Verbindung mit § 24 Absatz 1 Nummern 1, 2, 15 und
15a des KWG. In der Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat sich gezeigt, dass zahl-
reiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen. Da solche Rechtsver-
stol3e keine schwerwiegenderen aufsichtlichen Mal3nahmen rechtfertigen, ist die Bu3geld-
bewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten der Institute sicherzu-
stellen. Mit der Ergédnzung zu Buchstabe b) soll sichergestellt werden, dass die Anforderun-
gen an Inhaber bedeutender Beteiligungen erfiillt werden. Zugleich erfolgt damit eine
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Anpassung an die entsprechenden Bulgeldtatbestande des KWG, namentlich § 56 Absatz
2 Nummer 1 a und b des KWG. In der Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat sich
gezeigt, dass zahlreiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen. Da sol-
che Rechtsverstole keine schwerwiegenderen aufsichtlichen MalRnahmen rechtfertigen, ist
die BuRRgeldbewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten der Institute
sicherzustellen.

Zu Doppelbuchstabe cc
Zu Dreifachbuchstabe aaa

Durch die BuRRgeldbewehrung soll die Verhinderung einer fehlenden, nicht richtigen oder
nicht rechtzeitigen Eigenmittelanzeige sichergestellt werden. In der Aufsichtspraxis der ver-
gangenen Jahre hat sich gezeigt, dass zahlreiche Institute ihrer Anzeigepflicht nicht recht-
zeitig nachkommen. Da solche RechtsverstdRe keine schwerwiegenderen aufsichtlichen
MafRnahmen rechtfertigen, ist die BuRgeldbewehrung das Mittel der Wahl, um ein rechts-
konformes Verhalten der Institute sicherzustellen.

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Folgeadnderung aus aaa.

Zu Dreifachbuchstabe ccc

Folgeadnderung aus ddd.

Zu Dreifachbuchstabe ddd

Die ,weiteren Angaben®im Sinne von § 29 Absatz 3 Satz 1, konkretisiert durch § 3 der ZAG-
Monatsausweisverordnung und einzureichen nach § 1 Absatz 1 Satz 1 der ZAG-Monats-
ausweisverordnung bedurfen der gleichen Buligeldbewehrung wie Monatsausweise. In der
Aufsichtspraxis der vergangenen Jahre hat sich gezeigt, dass zahlreiche Institute ihrer An-
zeigepflicht nicht rechtzeitig nachkommen. Da solche Rechtsversté3e keine schwerwiegen-
deren aufsichtlichen MalRnahmen rechtfertigen, ist die Bu3geldbewehrung das Mittel der
Wahl, um ein rechtskonformes Verhalten der Institute sicherzustellen.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Ein fehlerhafter Verweis wird korrigiert.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Sicherung der Kundengelder ist eine Kardinalpflicht der Zahlungs- und E-Geld-Institute.
Die BuRgeldbewehrung dient der wirksamen Durchsetzung dieser Pflicht.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die BuRRgeldbewehrung wird auf Falle erstreckt, in denen Anordnungen der BaFin seitens
der Auslagerungsunternehmen nicht nachgekommen wird. Es erfolgt damit eine Anpas-
sung an § 56 Absatz 2 Nummer 3m des KWG hinsichtlich dieser neu in das ZAG aufge-
nommenen Anordnungsbefugnis.

Zu Doppelbuchstabe dd

Ein fehlerhafter Verweis wird korrigiert.
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Zu Artikel 42 (Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes)

Zu Nummer 1

§2)

Die Anderungen in § 2 Absatz 2 WpHG beruhen auf den Anderungen in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 20 MiFID sowie auf Erwagungsgrund 7 der Anderungsrichtlinie (EU) 2024/790 und
dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die geanderten europarechtlichen
Vorgaben. Der Anwendungsbereich der Vorschriften der Tatigkeit der systematischen In-
ternalisierung wird nicht langer an einer aufwandigen quantitativen Berechnung ausgerich-
tet, sondern unterliegt einer rein qualitativen Bewertung. Einer Wertpapierfirma soll es wei-
terhin sowohl im Eigen- als auch Nichteigenkapitalbereich moglich sein, sich freiwillig den
Anforderungen an systematische Internalisierer zu unterwerfen.

Zu Nummer 2

(§6)

Mit dem Wegfall der Vorgabe nach § 71 Absatz 3 Satz 3 entsprechend der Anderung von
§ 71 Absatz 3 Satz 1 entfallt der Regelungszweck in § 6 in Bezug auf § 71 Absatz 3.

Zu Nummer 3

(§ 46)

Die fur das KWG (Artikel 34 Nummer 2) vorgesehene Beschrankung des Kiindigungsschut-
zes bei sog. Risikotragern und Risikotragerinnen soll entsprechend auch auf das WplG
Ubertragen werden. Da auch das WpIG Risikotrager definiert ist es konsequent und folge-
richtig, die Regelung auch bei Risikotragern im Sinne von § 46 WplG anzuwenden. Die
Regelung gilt damit fur alle Mittleren Wertpapierinstitute, auf GroRe Wertpapierinstitute ist
die Regelung des KWG anzuwenden (§ 4 WplG). Dem Gedanken der Proportionalitat wird
durch die Gehaltsschwelle hinreichend Rechnung getragen.

Zu Nummer 4

(§ 66)
Dies ist eine Folgeanderung wegen der Anpassung von § 14 KWG.

Zu Nummer 5

§71)

Mit der Anderung von § 71 Absatz 3 erfolgt eine Angleichung an die Vorgaben des Artikels
34 MIFID, die fur den grenziberschreitenden Dienstleistungsverkehr durch inlandische
Wertpapierinstitute keine Prifung der an die als Kontaktstelle benannte zustandige Be-
hérde des Aufnahmemitgliedstaats weiterzuleitenden Unterlagen vorsieht.

Zu Nummer 6
(§ 78¢c)

Es handelt sich um eine redaktionelle Angleichung an die entsprechende grundséatzliche
Regelung in § 4j Absatz 1 Satz 4 des FinDAG. Diese soll aus Griinden der Rechtssicherheit
klarstellen, dass bei Vorlage einer Unterlage in zwei Sprachen bei etwaigen inhaltlichen
Divergenzen zwischen beiden Fassungen die deutschsprachige Fassung mafgeblich ist.
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Zu Artikel 43 (Weitere Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes)

Zu Nummer 1
(Inhaltstibersicht)
Die Inhaltsiibersicht wird entsprechend der Anderung im Regelungsteil ergénzt.

Zu Nummer 2

(§3)

Die Erganzung in § 3 WpIG macht deutlich, dass im Falle von &ffentlichen Registereintra-
gungen nach § 3 Absatz 2 Satz 5 die Vorschrift des § 8a gilt, sofern sie inhaltlich anwendbar
ist. Dies bedeutet insbesondere, dass Eintragungen im offentlichen Register von der zu-
standigen Sammelstelle, also der BaFin, gleichzeitig mit der Bekanntmachung an ESAP zu
melden sind.

Zu Nummer 3

(§ 8a)

Es wird ein neuer § 8a WplG geschaffen. Die Vorschrift dient der nationalen Implementie-
rung der europaischen Vorgaben zum ESAP im WpIG.

Nach der allgemeinen Systematik der Vorschrift finden sich in Absatz 1 Regelungen zur
Festlegung der national zustandigen Sammelstellen, in Absatz 2 Vorgaben zu den Format-
anforderungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen
an die Sammelstelle zu beachten sind, in Absatz 3 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg
der Einreichung und in Absatz 4 Regelungen zu den Informationsiibermittiungen, die direkt,
ohne vorherige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP er-
folgen. Letztere Ubermittiungen betreffen, wie bei § 84 WpIG, insbesondere Sanktions-
bzw. Bulgeldentscheidungen, die von Sammelstellen selbst erlassen und dann veréffent-
licht werden.

Zu Nummer 4

(§ 16)

Die Erganzung soll gewahrleisten, dass die BaFin bei der Mitteilung nach § 16 Absatz 4
Satz 2, soweit dies méglich ist, die entsprechenden Vorgaben, wie z.B. Metadaten mitiber-
sendet.

Zu Nummer 5

(§ 54)

Der neu eingefihrte § 54 Absatz 3 WplG dient der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 15 der Richtlinie
(EU) 2023/2864 umgesetzt, der die Richtlinie 2019/2034 andert. Zur Umsetzung wird in
Absatz 3 eine neue Meldepflicht an die BaFin geschaffen, da bislang keine entsprechende
Meldepflicht besteht. Die Meldung an die Sammelstelle hat entsprechend den europaischen
Vorgaben gleichzeitig mit der Verdéffentlichung zu erfolgen. Zudem gelten per Verweis die
Regelungen des § 8a WplG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Vornahme von Ubermittiungen beispielsweise die nach § 8a Absatz
2 WplG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende
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Ubermittlungsweg bestimmt sich ggf. nach § 8a Absatz 3 WplG. Die Meldepflicht gilt jedoch
erst ab dem in § 8a Absatz 1 WplIG vorgesehenen Zeitpunkt.

Zu Nummer 6

(§ 84)

Der neu geschaffene § 84 Absatz 5 WplG dient der Anpassung der nationalen Regelungen
an die europaischen Vorgaben zum ESAP. § 84 WplG betrifft die Bekanntmachung von
eigenen Verwaltungssanktionen und -maflnahmen der BaFin ohne vorausgehende Mel-
dungen von Unternehmen. Es wird ein Verweis auf die Regelungen des § 8a Absatz 4
WplG, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind, aufgenommen. Damit
sind diese Entscheidungen der BaFin gleichzeitig mit der Bekanntmachung mit den in § 8a
Absatz 4 WpIG genannten Anforderungen an ESAP, zu melden.

Zu Artikel 44 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)
Zu Nummer 1
(Inhaltstibersicht)

Es handelt sich um eine Anpassung der Inhaltstbersicht als Folgednderung zum Rege-
lungsteil.

Zu Nummer 2

81
Zu Buchstabe a

Mit der neuen Nummer 6a wird im Gleichlauf mit dem InvStG eine einheitliche Definition
eingefuhrt, welche Tatigkeit im Rahmen des KAGB als Bewirtschaftung von erneuerbaren
Energien angesehen werden. Neben den bereits im KAGB erfassten Tatigkeiten mit Bezug
zu erneuerbaren Energien gemal Erneuerbare-Energien-Gesetz werden mit dem Warme-
planungsgesetz und dem Energieeffizienzgesetz weitere Rechtsgrundlagen in die Defini-
tion mit aufgenommen. Gleichzeitig wird die enumerative Aufzahlung bestimmter Energien
oder Energietrager aufgegeben. Damit werden umfassend die verschiedenen und gleich-
ermalden wichtigen Aspekte der Energiewende berlicksichtigt und die Vorgaben offen fiir
zuklnftige Entwicklungen ausgestaltet.

Neben dem bislang schon verwendeten Begriff der Energie, der insbesondere Strom oder
Warme umfasst, wird der Begriff des Energietragers eingefiihrt. Damit sind Stoffe gemeint,
die Energie enthalten, die durch Umwandlungsprozesse (wieder) freigesetzt werden kann.
Aus erneuerbaren Energiequellen gewonnene Energietrager sind insbesondere Biogas und
gruner Wasserstoff.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Anderung in Nummer 2 Buchstabe b (§ 231
Absatz 3 KAGB).

Zu Nummer 3

(§37)

Mit dem Gesetz Uber steuerliche und weitere Begleitregelungen zum Austritt des Vereinig-
ten Koénigreichs Grofibritannien und Nordirland (Brexit-Steuerbegleitgesetz — Brexit-StB
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vom 25.3.2019, BGBI 2019, S. 537) wurde eine Regelung zum Kindigungsschutz fur Risi-
kotrager bedeutender Institute eingefihrt. Auch unter Berlcksichtigung des sich gerade
auch far mittlere und kleinere Finanzdienstleister verscharfenden Wettbewerbs und der Er-
fahrungen der vergangenen Jahre wird durch die in Artikel 34 Nummer 2 vorgesehene An-
derung im KWG die Beschrankung auf bedeutende Institute gestrichen. Kinftig soll die Re-
gelung auf alle Risikotrager und Risikotragerinnen i. S. d. § 2 Absatz 8 InstVergV, deren
jahrliche fixe Vergltung das Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen
Rentenversicherung im Sinne des § 159 SGB VI Ubersteigt und die keine Geschéaftsfihrer,
Betriebsleiter und ahnliche leitende Angestellte sind, Anwendung finden.

Die hierfir leitenden Erwagungen (siehe oben ##) sind auf den Fondsbereich Gbertragbar.
Das KAGB definiert ebenfalls Risikotrager. Zu Risikotragern gehdren insbesondere:

- Mitarbeiter, die bestimmte Kontrollfunktionen haben (z.B. Mitarbeiter des Risikoma-
nagements, der Compliance, der internen Revision oder der Rechtsabteilung).

- Mitarbeiter, die an der Spitze des Portfoliomanagements, der Verwaltung, des Mar-
ketings, der Humanressourcen stehen.

- Sonstige Risikotrager, wie Mitarbeiter, deren berufliche Tatigkeit — individuell oder
kollektiv als Mitglieder einer Gruppe (z. B. einer Einheit oder Teil einer Abteilung) — sich
wesentlich auf das Risikoprofil des Fondsverwalters oder eines von diesem verwalteten
Fonds auswirkt, einschlief3lich Personen, die in der Lage sind, Vertradge/Positionen abzu-
schlielen und Entscheidungen zu treffen, die sich wesentlich auf die Risikopositionen des
Fondsverwalters oder eines von diesem verwalteten Fonds auswirken. Zu diesen Mitarbei-
tern kdnnen beispielsweise Verkaufsmitarbeiter, einzelne Handler und spezifische Handels-
abteilungen zahlen.

Das Risikomanagement ist gerade auch in diesem Bereich im Hinblick auf den Kapitalmarkt
und den Schutz der Anleger von grof3er Bedeutung. Daher ist es nur konsequent und fol-
gerichtig, die Regelung auch auf Risikotrager und Risikotragerinnen im Sinne von § 37
KAGB anzuwenden.

Zu Nummer 4

(§ 231)

Zu Buchstabe a

Mit der neuen Nummer 8 wird der Katalog der zulassigen Vermdgensgegenstande, die fir
ein Immobilien-Sondervermégen erworben werden dirfen, um Beteiligungen an Infrastruk-
tur-Projektgesellschaften, deren Unternehmensgegenstand darauf beschrankt ist, Anlagen
zu errichten, zu erwerben oder zu halten, die zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Ener-
gien bestimmt und geeignet sind, erweitert. Damit wird es fur Kapitalverwaltungsgesell-
schaften mdglich, fir einen offenen Immobilienfonds in solche Anlagen indirekt auch dann
zu investieren, wenn kein unmittelbarer baulicher Zusammenhang zu einem Gebaude be-
steht. Die Erganzung soll dafiir sorgen, dass Immobilien-Sondervermégen einen grofieren
Beitrag zur Energiewende leisten kdnnen als bisher.

Die Energiewende ist ein erklartes Ziel dieser Bundesregierung. Zur Erreichung der Klima-
ziele liegt die Errichtung von Anlagen zur Erzeugung oder zum Transport von Strom aus
Erneuerbaren Energien im 6ffentlichen Interesse und dient der 6ffentlichen Sicherheit. Fir
die Erreichung der Klimaziele und den Beitrag, den Immobilien-Sondervermdgen hierzu
leisten kdnnen, spielt es jedoch keine Rolle, auf wessen Grundstiick Strom aus erneuerba-
ren Energien erzeugt wird usw. Vielmehr ist es meist so, dass die Eigentimer von Grund-
stlicken, die fur die Errichtung von Anlagen in Frage kommen, diese Grundstlicke nicht
verkaufen, sondern verpachten. Eine Regelung, die den Erwerb von Grundstiicken mit
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solchen Anlagen regelte, wirde in der Praxis also leerlaufen. Praktisch relevant sind die
Falle, in denen Projektgesellschaften Grundstlicke pachten. Durch die Zwischenschaltung
der Projektgesellschaft ist aulRerdem gewahrleistet, dass das Unternehmen mit der notwen-
digen fachlichen Expertise die Anlage betreibt, und nicht die Fondsverwaltung.

Die Beteiligung an Projektgesellschaften soll durch die Mdglichkeit des Erwerbs solcher
Anlagen nicht zum Hauptzweck eines Immobilienfonds werden. Ein Fonds, der eine ent-
sprechende Bezeichnung flihrt, soll auch ganz tUberwiegend in Immobilien investiert sein.
Eine Beimischung von Projektgesellschaften, die sich ausschlieBlich auf erneuerbare Ener-
gien konzentrieren, auch in Immobilienfonds erscheint angesichts der Notwendigkeit zur
Energiewende wiinschenswert und angemessen. Denn ein Ziel des Pariser Klimaschutz-
abkommens ist es, die Finanzstrome mit den Klimazielen in Einklang zu bringen. Immobili-
enfonds erreichen viele Anleger in der Bundesrepublik, deren Investitionen dann auch auf
diesem Weg zur Energiewende beitragen kénnen, wenn es die Anleger méchten. Die An-
lagegrenze von 15 Prozent orientiert sich dabei an der Grenze nach § 231 Absatz 1 Satz 1
Nummer 5 KAGB fir andere Grundstiicke und Erbbaurechte sowie Rechte in Form von
Wohnungseigentum usw.

Aufgrund der Transparenzanforderungen des KAGB kénnen Anleger leicht erkennen, ob
ein Immobilienfonds auch in Infrastruktur-Projektgesellschaften investieren darf, und kén-
nen ihre Anlageentscheidungen entsprechend ausrichten. Risiko- und Liquiditatsmanage-
ment einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, die solche Beteiligungen fiir einen Immobilien-
fonds erwerben mochte, missen auf das im Vergleich zu einem Grundstlick andere Risi-
koprofil ausgerichtet sein, was sich aus den allgemeinen Vorschriften des KAGB ergibt.

Zu Buchstabe b

Die gegenwartige Rechtslage erlaubt bereits den Betrieb von sogenannten Aufdachanlagen
fur Immobilienfonds. Jedoch stellen sich in der Praxis haufig Abgrenzungs- und Ausle-
gungsprobleme, die unter Umstanden den Ausbau von Bestandsimmobilien durch Immobi-
lienfonds mit Anlagen zur Bewirtschaftung von erneuerbaren Energien in, an oder auf einer
Immobilie (im Folgenden vereinfachend Aufdachanlagen genannt) behindern oder zuklnf-
tig den Erwerb von neuen Immobilien fir Immobilienfonds gar ausschlielen kénnten. Denn
es gibt Falle, dass die Aufdachanlage entweder mehr Strom produziert, als flir das Gebaude
bendtigt wird, oder dass die Mieter den Strom aus der Anlage gar nicht abnehmen. Deshalb
kénnen solche Anlagen bisher haufig nicht ohne Weiteres als Bewirtschaftungsgegen-
stande der Immobilie betrachtet werden.

Zur Umsetzung der Energiewende ist es aber gerade notwendig, dass mehr Dachflachen
zur Energieerzeugung genutzt werden. So heif3t es im Koalitionsvertrag der die Bundesre-
gierung tragenden Parteien (S. 44), dass alle geeigneten Dachflachen kunftig fur die Solar-
energie genutzt werden sollen. Bei gewerblichen Neubauten soll dies verpflichtend, bei pri-
vaten Neubauten soll es die Regel werden. In einzelnen Bundeslandern gibt es solche oder
ahnliche Pflichten schon oder sie sind in Planung. Bei zunehmender Nutzung von Dachfla-
chen durch Solaranlagen waren aber Immobilienfonds in der Zukunft immer haufiger vom
Erwerb moderner oder modernisierter Gebaude ausgeschlossen, wenn ihnen nicht erlaubt
wird, solche Anlagen auch zu erwerben, wenn sie nicht oder nicht ausschlielich zur Be-
wirtschaftung der Immobilie dienen und insofern im Einzelfall nicht mehr als erforderlich
anzusehen sind. AuRerdem ist nicht nachvollziehbar, wieso gerade Immobilien, die von Im-
mobilienfonds gehalten werden, ihre Dachflachen nicht zur Solarenergiegewinnung zur
Verfigung stellen sollen.

Die Erganzung entspricht zum einen bisheriger Verwaltungspraxis. Die Erganzung tragt au-
Rerdem der Tatsache Rechnung, dass der Markt im Zeitverlauf geanderte Anspriiche an
die technische Gebaudeausstattung stellt. Auch Gegenstande fir Ladestationen fir Elekt-
rofahrzeuge oder Elektrofahrrader sind nicht unmittelbar flr die Bewirtschaftung einer
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Immobilie notwendig. Unzweifelhaft ist aber die Ausstattung eines modernen Gebaudes mit
Ladestationen zukunftig unabdingbar.

Gemal der Deutschen Sustainable Finance-Strategie unterstitzt die Bundesregierung den
Finanzsektor, indem klare Rahmenbedingungen flr nachhaltige Investitionen gesetzt wer-
den, weshalb Absatz 3 um Aufdachanlagen und Ladestationen erweitert wird.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfiigung der neuen Nummer 8 in Absatz 1 Satz
1.

Zu Buchstabe d

Der neue Absatz 6 regelt, dass der Betrieb von Aufdachanlagen und Ladeinfrastruktur eine
zulassige Tatigkeit der Kapitalverwaltungsgesellschaft fir den Immobilienfonds ist, was
auch den Verkauf des Stroms einschlie3t. Bisher wurden teilweise die Anlagen vermietet,
da Rechtsunsicherheit bestand, ob flir einen offenen Immobilienfonds Stromerzeugung zu
den zulassigen Tatigkeiten zahlt, ohne ihm den vermégensverwaltenden Charakter zu neh-
men. In Zukunft werden immer mehr Gebaude auch aufgrund von gesetzlichen Anforde-
rungen mit entsprechenden Anlagen ausgestattet sein; insbesondere bei neuen Gebauden
werden diese Anlagen zum normalen Bestand gehéren. Die sonstige Verwaltung des Ge-
baudes vom Betrieb einer solchen Anlage zu trennen wirde eine kinstliche Aufspaltung
der Verwaltung des Gebaudes bedeuten. Die Schaffung von Rechtsklarheit dient dazu,
dass auch Anleger von Immobilienfonds an diesem Fortschritt teilhaben kdnnen und offene
Immobilien-Sondervermdgen in Zukunft nicht etwa vom Erwerb von Neubauten abgehalten
werden. Die Vorschrift gilt Uber den Verweis in § 260a auch fur Infrastruktur-Sondervermé-
gen.

Zu Nummer 5
(§ 246)

Mit der Anderung soll das Eintragungsverfahren fiir die in § 246 Absatz 1 Satz 1 vorgese-
hene Eintragung der Verfugungsbeschrankung im Grundbuch erleichtert werden. Diese soll
kiinftig auch ohne Beibringung der bisher in § 246 Absatz 2 geregelten Bescheinigung der
BaFin ermdglicht werden. So kdnnen Kapitalverwaltungsgesellschaften den Grundbucham-
tern gegeniber die Genehmigung der Verwahrstelle auch durch Einreichung einer beglau-
bigten Kopie der ihnen erteilten Verwahrstellengenehmigung nachweisen. Die Anderung
dient dem Burokratieabbau und der Beschleunigung entsprechender Eintragungsverfahren.

Zu Nummer 6
(§ 261)

Die Anderung ist eine Folgeénderung zur Einfiihrung der Definition im neuen § 1 Absatz 19
Nummer 6a.

Zu Nummer 7
(§ 264)

Mit der Anderung soll das Eintragungsverfahren fiir die in § 264 Absatz 1 Satz 1 vorgese-
hene Eintragung der Verfugungsbeschrankung im Grundbuch erleichtert werden. Diese soll
kiinftig auch ohne Beibringung der bisher in § 264 Absatz 2 geregelten Bescheinigung der
BaFin ermdglicht werden. So kdnnen Kapitalverwaltungsgesellschaften den Grundbucham-
tern gegenuber die Genehmigung der Verwahrstelle auch durch Einreichung einer
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beglaubigten Kopie der ihnen erteilten Verwahrstellengenehmigung nachweisen. Die An-
derung dient dem Burokratieabbau und der Beschleunigung entsprechender Eintragungs-
verfahren.

Zu Artikel 45 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Zu Nummer 1

(Inhaltstbersicht)

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfligung neuer Paragraphen.
Zu Nummer 2

(§ [nachster nach Verkiindung freier Bezeichner])

Die neu eingeflihrte Vorschrift des § 16a KAGB dient der nationalen Umsetzung bzw. Im-
plementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verordnung (EU) 2023/2859 zur Ein-
richtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden Verordnung (EU)
2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte auf EU-Ebene in
Bezug auf Meldepflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen. Die genannten EU-Rechts-
texte schaffen mit ESAP eine zentrale Verdffentlichungsplattform, auf der Finanzinformati-
onen EU-weit gefunden und abgerufen werden kdnnen. Es handelt sich hierbei um Infor-
mationen die bereits nach bisheriger Rechtslage verdffentlicht werden, jedoch an sehr un-
terschiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue Plattform von der ESMA.

In den einzelnen thematisch betroffenen nationalen Fachgesetzen, wie dem KAGB, werden
zur Implementierung zentrale Normen eingefligt, die die wesentlichen Regelungen zu den
Meldungen an ESAP enthalten. Dementsprechend finden sich in Absatz 1 Regelungen zur
Festlegung bzw. Klarstellung (soweit bereits durch EU-Verordnung rechtlich vorgegeben)
der national zustandigen Sammelstellen Absatz 2 enthalt Vorgaben zu den Formatanforde-
rungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen an die
Sammelstelle zu beachten sind. Absatz 3 regelt den Ubermittiungsweg der Einreichung.
Absatz 4 regelt die Ubermittlung der Informationen, die direkt, ohne vorherige Einreichung
durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP erfolgen. Direkte Ubermittlungen
betreffen beispielsweise Sanktionsentscheidungen, die von Sammelstellen selbst erlassen
und dann verdffentlicht werden.

Zu Nummer 3

(§107)

Die Anderungen in § 107 Absatz 3 dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an
die europarechtlichen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 82a Absatz 1
der Richtlinie 2009/65/EG in der Fassung der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu
wird der bisherige Meldezeitpunkt auf eine gleichzeitige Ubermittiung mit der Veréffentli-
chung umgestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen aus dem durch Nummer 2
eingefuhrten Paragraphen, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Ubermittlung beispielsweise die nach Absatz 2 der neuen Regelung
erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittlungsweg
bestimmt sich ggf. nach Absatz 3 des durch Nummer 2 eingeflihrten Paragraphen bzw.
dem neu gefassten § 4 Absatz 2 Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsver-
ordnung (KARBYV). Dies gilt jedoch erst ab dem in Absatz 1 des durch Nummer 2 eingefihr-
ten Paragraphen jeweils vorgesehenen Zeitpunkt.
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Zu Nummer 4

(§ 123)

Die Anderungen in § 123 Absatz 5 dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an
die europarechtlichen Vorgaben zum ESAP. Vorliegend wird konkret Artikel 82a Absatz 1
der Richtlinie 2009/65/EG in der Fassung der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu
wird der bisherige Meldezeitpunkt auf eine gleichzeitige Ubermittiung mit der Veréffentli-
chung umgestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen aus dem durch Nummer 2
eingefuhrten Paragraphen, soweit sie in der vorliegenden Konstellation anwendbar sind.
Hierdurch sind bei der Ubermittlung beispielsweise die nach Absatz 2 der neuen Regelung
erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittlungsweg
bestimmt sich ggf. nach Absatz 3 des durch Nummer 2 eingeflihrten Paragraphen bzw.
dem neu gefassten § 4 Absatz 2 KARBYV. Dies gilt jedoch erst ab dem in Absatz 1 des durch
Nummer 2 eingefiihrten Paragraphen jeweils vorgesehenen Zeitpunkt.

Zu Nummer 5
(§ [nachster nach Verkiindung freier Bezeichner])

Die Regelung stellt klar, fir welche Berichte die neu gefassten §§ 107 Absatz 3, 123 Absatz
5 gelten.

Zu Artikel 46 (Anderung der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
- Bewertungsverordnung)

§4)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Neufassung von §§ 107 Absatz 3, 123 Absatz
5.

Zu Artikel 47 (Anderung des Pfandbriefgesetzes)

Zu Nummer 1

(Inhaltstbersicht)

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfliigung eines neuen Paragraphen.

Zu Nummer 2

(§ 3b)

Die Anderung fiigt § 3b als zentrale Vorschrift zur Umsetzung von Artikel 26a der Richtlinie
2919/2162 (CBD) in der Fassung von Artikel 16 der Richtlinie 2023/2864 in das Pfandbrief-
gesetz (PfandBG) ein. Im Einzelnen:

Absatz 1 Satz 1 bestimmt in Umsetzung von Artikel 26a Absatz 3 CBD die BaFin zur Sam-
melstelle fur die von Pfandbriefbanken in Umsetzung von Artikel 14 der Richtlinie
2019/2162 nach § 28 PfandBG zu veréffentlichenden und dem zentralen europaischen Zu-
gangsportal zuzuleitenden Transparenzangaben. Satz 2 verweist fir die Aufgaben der
Sammelstelle auf die entsprechende Regelung des Artikels 5 der ESAP-Verordnung
2023/2859.

Absatz 2 Satz 1 setzt die Anforderungen an die von den Pfandbriefbanken den einzu-
reichenden Transparenzangaben beizufiigenden Metadaten nach Artikel 26a Absatz 1 Un-
terabsatz 2 Buchstabe b und Absatz 5 Unterabsatz 1 Buchstabe a CBD um. Satz 2 setzt
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die Pflicht zum Unterhalten einer gultigen Rechtstragerkennung der einreichungsverpflich-
teten Pfandbrief-banken nach Artikel 26a Absatz 2 CBD um. Satz 3 verweist deklaratorisch
auf die Maldgeblichkeit etwaiger Vorgaben einer auf der Grundlage der ESAP-Verordnung
erlassenen abgeleiteten Verordnung.

Absatz 3 ermdglicht es der BaFin, flr weitere Details des Einreichungsverfahrens Vorgaben
zu machen, z.B. durch Veroéffentlichung entsprechender Bestimmungen auf ihrer Internet-
seite.

Absatz 4 setzt in Satz 1 die Zuleitungspflicht der BaFin an das zentrale européische Zu-
gangsportal fur die auf der ihrer Internetseite veroffentlichte Liste nach § 2 Absatz 6
PfandBG und die nach § 40a PfandBG auf ihrer Internetseite veréffentlichten Sanktionen
nach Artikel 26a Absatz 4 CBD um. Satz 2 setzt die diesbezlglichen Vorgaben an Format
und beizufigende Metadaten nach Artikel 26a Absatz 4 Unterabsatz 2 CBD um.

Zu Nummer 3

(§28)

Der neue Absatz 6 regelt die Einreichungspflicht der Pfandbriefbanken fur die Uber die
BaFin als Sammelstelle dem zentralen europaischen Zugangsportal zuzuleitenden Trans-
parenzangaben und setzt damit Artikel 26a Absatz 1 und Unterabsatz 2 Buchstabe a CBD
um.

Zu Artikel 48 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1

&1)
Folgeanderungen zur Aufhebung des § 47 Nummer 11 und 12.

Zu Nummer 2

§9

Die Vorlagepflicht von Pflichtversicherungsbedingungen in der Schaden- und Unfallversi-
cherung wird abgeschafft. Der aufsichtliche Erkenntnisgewinn aus der Vorlagepflicht steht
in keinem angemessenen Verhaltnis zu dem Aufwand, der fir die Versicherungsunterneh-
men und die Aufsichtsbehodrde entsteht. Es reicht aus, dass die Aufsichtsbehorde im Ein-
zelfall die Versicherungsbedingungen vom Versicherer anfordern kann (§ 305 Absatz 1
Nummer 1).

Durch die Aufhebung des § 9 Absatz 4 Nummer 4 entfallt die Vorlage bei Antrag auf Er-
laubnis zum Geschaftsbetrieb. Die Folgeanderung zu § 47 hebt die Vorlagepflicht fir den
laufenden Geschéftsbetrieb auf. Die Anderung gilt fir inlandische Versicherungsunterneh-
men und fir die Niederlassungen von Versicherungsunternehmen aus Drittstaaten.

In der substitutiven Krankenversicherung wird die Vorlagepflicht der Versicherungsbedin-
gungen nach § 9 Absatz 4 Nummer 5 und § 158 aufrechterhalten. Die Aufsichtsbehérde
bendtigt sie, um die in § 257 Absatz 2a SGB V bzw. § 61 Absatz 6 SGB X| genannten
Bestatigungen abgeben zu kénnen.

Zu Nummer 3

(§ 24)
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Mit dem Gesetz Uber steuerliche und weitere Begleitregelungen zum Austritt des Vereinig-
ten Konigreichs GroRbritannien und Nordirland vom 25. Marz 2019 (BGBI 2019, S. 537)
wurde mit § 25a Absatz 5a KWG eine Regelung zum Kiindigungsschutz fir Risikotrager
bedeutender Institute eingeflihrt. Diese war auf bedeutende Institute von besonders grolder
Systemrelevanz beschrankt. Versicherungsunternehmen wurden nicht erfasst, weil bei die-
sen keine vergleichbare besondere Systemrelevanz vorliegt.

Aulerdem werden mit dem vorliegenden Gesetz entsprechende Regelungen im KAGB und
im WplIG fur Risikotrager im Sinne des jeweiligen Gesetzes aufgenommen. Die hierfur lei-
tenden Erwagungen (siehe oben ##) sind auf den Versicherungsbereich Ubertragbar. Die
Steuerung von Risiken ist gerade im Versicherungsbereich von zentraler Bedeutung, ge-
rade auch im Hinblick auf die wachsende Bedeutung des Kapitalmarkts und der Versiche-
rungsbranche im Bereich der Altersvorsorge.

Auch unter Berlicksichtigung der Erfahrungen der vergangenen Jahre wird eine dem § 25a
Absatz 5a KWG entsprechende Bestimmung aufgenommen. Bereits jetzt werden aufsicht-
lich sowohl auf nationaler als auch auf europaischer Ebene an Personen, deren berufliche
Tatigkeiten wesentliche Auswirkungen auf das Risikoprofil eines Versicherungsunterneh-
mens haben, in groflen Teilen mit Banken- und Investmentrechtlichen Anforderungen ver-
gleichbare Anforderungen gestellt. Diese Personen sind aufsichtlich ebenso wie die im
KWG normierten Risikotragerinnen und Risikotrager als eine Mitarbeitergruppe mit beson-
derer Bedeutung nicht nur fir das sie beschaftigende Unternehmen anerkannt. Mit dieser
besonderen Vertrauensstellung und der Bedeutung der Tatigkeit flr das Versicherungsun-
ternehmen sowie mittelbar fir den Finanzmarkt korrespondiert ein besonders schutzwirdi-
ges Interesse des Versicherungsunternehmens, das Beschaftigungsverhaltnis zlgig und
rechtssicher beenden zu kénnen.

Dabei bestimmt das Versicherungsaufsichtsrecht bereits jetzt in Artikel 275 der Delegierten
Verordnung (EU) 2015/35 beziehungsweise § 4 Absatz 1 der Versicherungsvergutungsver-
ordnung besondere Anforderungen an die Vergltung von Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen
von Versicherungsunternehmen, deren Tatigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Ge-
samtrisikoprofil haben. Daher kann in Anlehnung an den von der Europaische Aufsichtsbe-
horde fur das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung fir die Versiche-
rungsaufsicht entwickelten Begriff der ,material risk takers® (Vgl. Ziffer 3.1. EIOPA BOS-
2020/40) auf diese Begriffsbestimmung zurlickgegriffen werden.

Durch die Beschrankung der Anwendung der Regelung auf Mitarbeitende, deren jahrlichen
fixe Vergutung das Dreifache der Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Renten-
versicherung im Sinne des § 159 SGB VI Ubersteigt, ist hinreichend gewahrleistet, dass nur
Risikotrager erfasst werden, die eine besondere herausgehobene Position bekleiden. Bei
Angestellten mit einem Gehalt in der genannten GrofRenordnung kann davon ausgegangen
werden, dass die Tatigkeit von einem derart hohen Mal an Vertrauen abhangig ist, dass
bei Verlust des Vertrauens in den Arbeitnehmer eine Weiterbeschaftigung dem Arbeitgeber
grundsatzlich nicht mehr zumutbar ist.

Zu Nummer 4

(§47)

Die Anzeigen nach § 47 Nummer 11 und 12 Uber den Erwerb von Beteiligungen kénnen
entfallen, da die Aufsichtsbehdrde ausreichende Informationen Uiber andere Berichtspflich-
ten erhalt. Fur Erstversicherungsunternehmen, die dem europaischen Aufsichtsrahmen
Solvabilitat Il unterliegen, sind die bislang anzuzeigenden Angaben im Wesentlichen auch
im Meldebogen S.06.02 (Liste der Vermdgenswerte) gemaflt Durchfihrungsverordnung
(EU) 2023/894 enthalten. Bei kleinen Versicherungsunternehmen, Sterbekassen, Pensi-
onskassen und Pensionsfonds kann mit Hilfe der nationalen Kapitalanlageberichtspflichten
die Aufsicht sichergestellt werden.
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Die Aufhebung des § 47 Nummer 13 ist eine Folgeanderung zur Aufhebung des § 9 Absatz
4 Nummer 4.

Zu Nummer 5

(§61)

Mit der Anderung des § 61 wird die Vorlagepflicht von Pflichtversicherungsbedingungen in
der Schaden- und Unfallversicherung auch fir die im Wege der Niederlassungs- bzw.
Dienstleistungsfreiheit tatigen Versicherungsunternehmen aus Mitglieds- und Vertragsstaa-
ten abgeschafft.

Zu Nummer 6

(§162)

Die Anderung befreit Schaden- und Unfallversicherungsunternehmen von den Vorlage-
pflichten nach § 141 Absatz 6 Nummer 2 und 3, die Rentenverpflichtungen und Leistungen
der Allgemeinen Haftpflichtversicherung, der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung, der
Kraftfahrt-Unfallversicherung sowie der Allgemeinen Unfallversicherung betreffen. Die Un-
ternehmen mussen kinftig nicht mehr die Berichte des Verantwortlichen Aktuars (Erlaute-
rungsbericht zur versicherungsmathematischen Bestatigung und Angemessenheitsbericht
zur vorgeschlagenen Uberschussbeteiligung) und dessen Vorschlag zur Uberschussbetei-
ligung an die Aufsichtsbehdrde Ubersenden. Denn die Erfahrungen aus der Aufsichtspraxis
haben gezeigt, dass diese Unterlagen nicht zwingend erforderlich sind zur Sicherstellung
der laufenden Aufsicht Uber die Unternehmen, zumal bei vielen betroffenen Unternehmen
die Rentenverpflichtungen lediglich einen kleinen Teil der gesamten versicherungstechni-
schen Ruckstellungen ausmachen , also von untergeordneter Bedeutung sind. Bei Bedarf
kann die Aufsichtsbehdérde nach § 305 Absatz 1 Nummer 1 die Unterlagen von den Versi-
cherungsunternehmen anfordern.

Zu Nummer 7

(§ 222)

Folgeanderungen zur Aufhebung des § 47 Nummer 11 und 12.
Zu Nummer 8

(§ 224)

Folgeanderungen zur Aufhebung des § 47 Nummer 11 und 12.
Zu Nummer 9

(§ 293)

Durch die Anderung des § 293 Absatz 1 werden Erleichterungen fiir den Erwerb oder fiir
Anderungen von bedeutenden Beteiligungen an Versicherungs-Holdinggesellschaften ge-
schaffen. Unter den Voraussetzungen des neuen § 293 Absatz 1 Satz 2 kann auf das In-
haberkontrollverfahren verzichtet werden. Eine Uberpriifung des Erwerbers erfolgt ggf. mit-
telbar. Denn in Bezug auf den indirekten Erwerb von bedeutenden Beteiligungen an Toch-
ter-Versicherungsunternehmen der Versicherungs-Holdinggesellschaft sind weiterhin Inha-
berkontrollverfahren durchzufiihren. AuBerdem stellen die Anzeigepflichten nach § 47
Nummer 1, 2, 5 und 7 sicher, dass die Aufsicht erforderliche Informationen erhalt.
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Zu Nummer 10

(§331)
Folgeanderung zu § 61 Absatz 4 n. F.

Zu Artikel 49 (Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Die Anderungen treten am 10. Januar 2028 in Kraft.

Zu Nummer 1

(Inhaltstibersicht)

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfligung eines neuen Paragraphen.
Zu Nummer 2

(§ 330a)

Absatz 1 des neuen § 330a bestimmt die BaFin als zustandige Sammelstelle fir Basisin-
formationsblatter zum Paneuropaischen Privaten Pensionsprodukt (PEPP). Nach Absatz 2
mussen Basisinformationsblatter elektronisch an die BaFin gemeldet werden.

Zu Artikel 50 (Weitere Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)
Die Anderungen treten am 10. Januar 2030 in Kraft.

Zu Nummer 1

(§ 40)

Die Anderungen in § 40 VAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die
europarechtlichen Vorgaben zum European Single Access Point — ESAP. Vorliegend wer-
den die Vorgaben aus Artikel 37 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu wird der
bisherige Meldezeitpunkt auf eine gleichzeitige Ubermittiung mit der Verdffentlichung um-
gestellt. Zudem gelten per Verweis die Regelungen des § 330a VAG. Hierdurch sind bei
der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a Absatz 2 VAG erforderli-
chen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittlungsweg bestimmt
sich nach § 330a Absatz 4 VAG. Fur die unter Landesaufsicht stehenden Unternehmen
heil3t das, dass die Berichte bei der Landesaufsichtsbehérde und bei der BaFin parallel
einzureichen sind.

Zu Nummer 2
(§ 234i)

Die Anderungen in § 234i VAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die
europarechtlichen Vorgaben zum European Single Access Point — ESAP. Vorliegend wer-
den die Vorgaben aus Artikel 14 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu wird der
Zeitpunkt der Verdéffentlichung auf den bestehenden Meldezeitpunkt umgestellt. Zudem gel-
ten per Verweis die Regelungen des § 330a VAG. Hierdurch sind bei der Vornahme von
Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Me-
tadaten zu beachten. Der einzuhaltende Ubermittiungsweg bestimmt sich nach § 330a Ab-
satz 4 VAG. Fir die unter Landesaufsicht stehenden Unternehmen gelten die Ausfiihrungen
unter Nummer 1 entsprechend.
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Zu Nummer 3
(§ 239)

Die Anderungen in § 239 VAG dienen der Anpassung der nationalen Regelungen an die
europarechtlichen Vorgaben zum European Single Access Point — ESAP. Vorliegend wer-
den die Vorgaben aus Artikel 14 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt. Dazu wird der
Zeitpunkt der Verdéffentlichung auf den bestehenden Meldezeitpunkt umgestellt. Zudem gel-
ten per Verweis die Regelungen des § 330a VAG, soweit sie in der vorliegenden Konstel-
lation anwendbar sind. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise
die nach § 330a Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der
einzuhaltende Ubermittlungsweg bestimmt sich nach § 330a Absatz 4 VAG. Fir die unter
Landesaufsicht stehenden Unternehmen gelten die Ausfihrungen unter Nummer 1 ent-
sprechend.

Zu Nummer 4
(§ 330a)

Die neu eingefiihrte Vorschrift des § 330a VAG dient der nationalen Umsetzung bzw. Im-
plementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verordnung (EU) 2023/2859 zur Ein-
richtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang stehenden Verordnung (EU)
2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche Rechtstexte auf EU Ebene in
Bezug auf Meldepflichten an ESAP ergénzen bzw. anpassen. Die genannten EU Rechts-
texte schaffen mit ESAP eine zentrale Veréffentlichungsplattform auf der Finanzinformatio-
nen EU-weit gefunden und abgerufen werden kénnen. Es handelt sich hierbei um Informa-
tionen die bereits nach bisheriger Rechtslage veroffentlicht werden, jedoch an sehr unter-
schiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue Plattform von der ESMA.

In den einzelnen thematisch betroffenen nationalen Fachgesetzen, wie dem VAG, werden
zur Implementierung zentrale Normen eingefugt, die die wesentlichen Regelungen zu den
Meldungen an ESAP enthalten. Dementsprechend finden sich in Absatz 1 Regelungen zur
Festlegung bzw. Klarstellung (Letzteres soweit bereits durch EU Verordnung rechtlich vor-
gegeben) der national zustandigen Sammelstellen, in Absatz 2 Vorgaben zu den Format-
anforderungen und erforderlichen Metadaten, die bei der Ubermittlung der Informationen
an die Sammelstelle zu beachten sind, in Absatz 3 Regelungen zu dem Ubermittlungsweg
der Einreichung und in Absatz 4 Regelungen zu den Informationsiibermittiungen, die direkt,
ohne vorherige Einreichung durch ein Unternehmen, von den Sammelstellen an ESAP er-
folgen. Direkte Ubermittiungen betreffen beispielsweise Sanktionsentscheidungen, die von
Sammelstellen selbst erlassen und dann verdffentlicht werden.

Die BaFin nimmt die Funktion der zentralen Sammelstelle auch fir Informationen wahr, die
von Unternehmen unter Landesaufsicht an ESAP zu melden sind. Fir die eigenen aufsicht-
lichen Informationen nach § 330a Absatz 5 VAG wird den Aufsichtsbehdrden die Funktion
als Sammelstelle unmittelbar durch die Richtlinienvorgaben zugewiesen. Landesaufsichts-
behérden kénnen die daraus resultierenden Aufgaben aber durch Ubertragungsvereinba-
rung an die BaFin delegieren (Artikel 5 Absatz 8 der Verordnung (EU) 2023/2859).

Die eigentlichen Meldepflichten fir Unternehmen finden sich unter anderem verteilt in den
Fachnormen des VAG, wie z.B. in § 40 Absatz 1 VAG, und verweisen jeweils auf die Zent-
ralnorm des § 330a VAG. Zum Teil ergeben sich Meldepflichten auch direkt aus EU Ver-
ordnungen, so dass die dortigen Vorgaben unmittelbar gelten.

Zu Artikel 51 (Anderung der Versicherungs-Vergiitungsverordnung)

(§3)
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Die Anderungen in § 3 Versicherungs-Vergiitungsverordnung (VersVergV) dienen der na-
tionalen Umsetzung bzw. Implementierung der europarechtlichen Vorgaben der Verord-
nung (EU) 2023/2859 zur Einrichtung eines ESAP sowie der damit in Zusammenhang ste-
henden Verordnung (EU) 2023/2869 und der Richtlinie (EU) 2023/2864, die zahlreiche
Rechtstexte auf EU Ebene in Bezug auf Meldepflichten an ESAP erganzen bzw. anpassen.
Die genannten EU Rechtstexte schaffen mit ESAP eine zentrale Verdffentlichungsplattform
auf der Finanzinformationen EU-weit gefunden und abgerufen werden kénnen. Es handelt
sich hierbei um Informationen die bereits nach bisheriger Rechtslage verdéffentlicht werden,
jedoch an sehr unterschiedlichen Stellen. Aufgebaut und betrieben wird die neue Plattform
von der ESMA.

Vorliegend werden die Vorgaben aus Artikel 14 der Richtlinie (EU) 2023/2864 umgesetzt.
Dazu wird eine Pflicht zur Ubermittlung der erforderlichen Informationen an die BaFin als
ESAP-Sammelstelle geschaffen. Zudem gelten per Verweis die Regelungen des § 330a
VAG. Hierdurch sind bei der Vornahme von Mitteilungen beispielsweise die nach § 330a
Absatz 2 VAG erforderlichen Formate und Metadaten zu beachten. Der einzuhaltende
Ubermittlungsweg bestimmt sich nach § 330a Absatz 3 VAG.

Die Anderungen treten am 10. Januar 2030 in Kraft.
Zu Artikel 52 (Anderung des Gesetzes iiber Bausparkassen)

Zu Nummer 1

(§12)

Die Anderung dient dem Blrokratieabbau. Die Vertrauenspersonen haben die Aufgabe,
das Einhalten der Bestimmungen der Allgemeinen Bedingungen fir Bausparvertrage uber
das Zuteilungsverfahren zu GUberwachen. Diese Funktion hat sich im Zeitverlauf angesichts
des Einsatzes IT-gestitzter Zuteilungsverfahren und der Weiterentwicklung aufsichtlicher
Standards uberholt, gleichzeitig macht die BaFin von den Auskinften der Vertrauensperso-
nen erfahrungsgemaf nur begrenzt Gebrauch. Die Einhaltung der genannten Bestimmun-
gen kann durch den Einsatz anderer aufsichtlicher Mittel, wie bspw. § 44 KWG-Prifungen,
den Jahresabschlussprifer oder Auskunftsersuchen gewahrleistet werden. Ein Nutzen der
Vertrauenspersonen bei Bausparkassen ist nicht (mehr) erkennbar. Darum wird kunftig auf
die Neubestellung von Vertrauenspersonen verzichtet.

Bei der BaFin entsteht Aufwand im Hinblick auf die Bestellung der Vertrauenspersonen, die
Auszahlung der Vergutung an die Vertrauenspersonen sowie die Anforderung der Erstat-
tung der Vergutung von den Bausparkassen.

Fur die Bausparkassen ergibt sich durch den Wegfall sowohl ein entlastender Effekt durch
den Wegfall der Prufung durch die Vertrauensperson als auch durch den Wegfall der Kos-
tenerstattung fir die Vergltung durch die Bausparkassen.

Zu Nummer 2

(§19)

Fir bereits bestellte Vertrauenspersonen gilt der bisherige § 12 bis zu deren Ausscheiden
weiter. Danach ist keine neue Vertrauensperson mehr zu bestellen.

Zu Artikel 53 (Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung)

Zu Nummer 1

§1)
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Die EU-Prospektverordnung wird ihre neueste Uberarbeitung durch die Verordnung (EU)
2024/xxxx erfahren. Nummer 4 ist dementsprechend anzupassen.

Zu Nummer 2

(§4)

Es wird eine Ubergangsregelung erganzt anhand der Prospekte, die nach den vereinfach-
ten Offenlegungsregelungen fir Sekundaremissionen nach Artikel 14 EU-Prospektverord-
nung sowie nach Artikel 15 EU-Prospektverordnung (EU-Wachstumsprospekte) erstellt und
von der BaFin gebilligt wurden, auch nach dem Wegfall der entsprechenden Geblihrentat-
bestande noch von der BaFin abgerechnet werden kdnnen.

Zu Nummer 3

(Anlage (zu § 2 Absatz 1) Geblhrenverzeichnis)

Zu Buchstabe a

Zu Nummer 3.1:

Es handelt sich um eine Folgeadnderung aufgrund der Verordnung (EU) 2024/xxxx.

Der Gebuhrentatbestand fir die Billigung von EU-Folgeprospekt und EU-Wachstumsemis-
sionsprospekt entspricht als Festgeblihr der H6he nach der in Ziffer 3.1 bereits vorhande-
nen Billigungsgeblhren.

Zu Buchstabe b

Zu Nummern 3.3 und 3.4:

Es handelt sich um eine Folgeadnderung aufgrund der Verordnung (EU) 2024/xxxx.

Die Geblhrentatbestande fir die Billigung eines Registrierungsformulars (3.3) sowie Wert-
papierbeschreibung und Zusammenfassung (3.4) des EU-Folgeprospekts entsprechen als
Festgebuhren der Héhe nach der in Ziffer 3.3 und 3.4 bereits vorhandenen Billigungsge-
bihren.

Zu Buchstabe c

Zu Nummer 3.8:

Die gesonderte Geblhr fir die Billigung des Prospekts eines Drittstaatenemittenten entfallt
in Folge der Neuregelungen in der Verordnung (EU) 2024/xxxx; eine Billigung durch die
BaFin ist in diesen Fallen nicht mehr vorgesehen. Die somit freigewordene Gebuhrenziffer
3.8 erfasst stattdessen in Zukunft die Hinterlegung, Verwaltung und Speicherung eines
Anhang IX-Dokuments.

Die Festgeblhr betragt 174 Euro.

Zu Buchstabe d

Zu Nummer 15.1.6.2:

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Aufhebung von § 246 Absatz 2 und § 264
Absatz 2 des KAGB.
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Zu Buchstabe e
Zu Nummer 20.8:

Die Anderung folgt aus der Aufhebung des § 12 Absatz 1 des Gesetzes liber Bausparkas-
sen.

Zu Artikel 54 (Anderung der Priifungsberichtsverordnung)
Zu Nummer 1
(Inhaltstibersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird aufgrund der Anderung der Uberschrift in § 28 redaktionell ange-
passt.

Zu Nummer 2

(§ 28)

Zu Buchstabe a

Die Uberschrift in § 28 wird redaktionell angepasst.
Zu Buchstabe b und Buchstabe c

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen der Verweise auf die Verordnung 2021/1230,
die aufgrund der Anderungen in Artikel 2 der Verordnung (EU) 2024/886 erforderlich sind.

Zu Nummer 3

(§29)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe b

Die Darstellung und Beurteilung der getroffenen Vorkehrungen im Rahmen der Prifung der
Jahresabschlisse wird um die Tatbestande der durch die Verordnung 2024/886 hinzutre-
tenden Pflichten erganzt. Damit wird sichergestellt, dass der Abschlussprifer beurteilt, ob
die getroffenen internen Vorkehrungen den geanderten Anforderungen der Verordnung
(EU) Nr. 260/2012 entsprechen.

Zu Artikel 55 (Anderung des Zukunftsfinanzierungsgesetzes)

Zu Nummer 1

(Artikel 16)

Zu Nummer 11

Artikel 16 Nummer 11 ZuFinG ordnet die Streichung der Pflicht zur Veréffentlichung der
Eintragung eines Kryptowertpapiers im Kryptowertpapierregister im Bundesanzeiger an.
Die Regelung sollte nach Artikel 55 ZuFinG am 1. November 2025 in Kraft treten. Dieser

Ubergangszeitraum wurde vorgesehen, damit die BaFin geniligend Zeit hat, eine automati-
sierte Losung fur die Entgegennahme der Meldungen und das Fuahren der
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Kryptowertpapierliste aufzusetzen. Mit der nun erfolgten vollstandigen Aufhebung von § 20
des eWpG entfallen die Pflicht zur Fihrung der Kryptowertpapierliste und die Pflicht zur
Bekanntmachung im Bundesanzeiger zeitgleich und bereits vor dem 1. November 2025.

Zu Nummern 13 und 17

Es handelt sich um Folgeanderungen.
Zu Nummer 2

(Artikel 35)

Es handelt sich um eine Folgednderung zur vollstandigen Aufhebung von § 20 eWpG wie
unter Nummer 1 ausgeflhrt.

Zu Artikel 56 (Folgeanderungen)
Zu Absatz 1
Anderung der Aktuarverordnung (§ 1)

§ 6 Absatz 2 bezieht sich auf eine Vorlagepflicht, die fliir Schaden- und Unfallversicherungs-
unternehmen kinftig nicht mehr qilt (vgl. § 162 VAG n. F.). Die Vorschrift wird daher fir
diese Unternehmen aufgehoben.

Zu Absatz 2 bis Absatz 8

Die Folgeanderungen sind aufgrund von Artikel 9 der Verordnung (EG) Nr. 250/2012 (Zu-
ganglichkeit von Zahlungen) erforderlich. Danach ist sicherzustellen, dass ein Zahler, der
eine Uberweisung an einen Zahlungsempféanger vornimmt, der Inhaber eines Zahlungskon-
tos innerhalb der Union ist, nicht vorgibt, in welchem Mitgliedstaat dieses Zahlungskonto zu
fuhren ist. Diese Regelung erstreckt sich wegen der Anderungen durch die Verordnung
2024/886 auch auf Echtzeitiberweisungen. Gleiches gilt fir den Zahlungsempfanger hin-
sichtlich der Annahme von Echtzeitliberweisungen.

Zu Artikel 57 (Aufhebung von Rechtsverordnungen)

Zu Absatz 1

(Marktzugangsangabenverordnung)

Mit der Streichung der §§ 102 bis 105 WpHG entfallt der Regelungszweck der MarktAngV.
Zu Absatz 2

(WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung)

Da mit der Abschaffung des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters auch die interne Daten-
bank der BaFin wegfallt, werden die diesbezlglichen Regelungen mit der WpHGMaAnzV
aufgehoben. Die ebenfalls in der WpHGMaAnzV enthaltenen Regelungen zur Sachkunde
und Zuverlassigkeit, die weiterhin Bestand haben sollen, werden in die WpDVerOV Uber-

fuhrt. Hierbei wird die Ubergangsregelung nach § 12 WpHGMaAnzV nicht (ibernommen,
da die dort geregelten Sachverhalte nicht mehr relevant sind.
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Zu Artikel 58 (Inkrafttreten)

Zu Absatz 1

Das Gesetz sollte grundsatzlich am Tag nach seiner Verkiindung in Kraft treten, damit die
in ihm enthaltenen Anderungen ihre Wirkung so bald wie moglich entfalten kdnnen. Dies
gilt insbesondere hinsichtlich der Verordnung (EU) 2024/791, die am 28. Marz 2024 in Kraft
getreten ist. Auch die Richtlinie (EU) 2024/790 ist nach ihrem Artikel 2 Absatz 1 Unterabsatz
1 bis spatestens zum 29. September 2025 umzusetzen.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift regelt das Inkrafttreten der Anderungen des Gesetzes und der Verordnung.
Aus meldetechnischen Griinden soll die Umstellung zum Beginn des auf die Verkiindung
folgenden Quartals erfolgen.

Zu Absatz 3

Die Vorschrift regelt das Inkrafttreten der Anderungen, die zur Durchfiihrung der Verord-
nung zu Echtzeitiberweisungen in Euro erforderlich sind.

Zu Absatz 4 bis Absatz 6

Die Regelung sieht entsprechend den Vorgaben des Listing Act unterschiedliche Zeitpunkte
vor, zu denen die Anderungen entsprechend den europaischen Vorgaben in Kraft treten.

Zu Absatz 7 bis Absatz 9

Die Inkrafttretenszeitpunkte entsprechen den in den ESAP-Omnibus-Rechtsakten — der
Richtlinie (EU) 2023/2864 und der Verordnung (EU) 2023/2869 — jeweils vorgesehenen
Anwendungszeitpunkten.
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Steuerliche Anerkennung inkongruenter Gewinnausschittungen
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(bei Antwort bitte GZ und DOK angeben)

Im Urteil vom 28. September 2022, V111 R 20/20, BStBI 11 2024 S. xxx, hat der Bundesfinanzhof
(BFH) entschieden, dass ein punktuell satzungsdurchbrechender Beschluss Uber eine inkongru-
ente Vorabausschittung einer GmbH, der von der Gesellschafterversammlung einstimmig
gefasst worden ist und von keinem Gesellschafter angefochten werden kann, als zivilrechtlich
wirksamer Ausschittungsbeschluss der Besteuerung zugrunde zu legen ist. Der BFH wider-
spricht damit ausdrucklich der Aussage im BMF-Schreiben vom 17. Dezember 2013, BStBI |
2014 S. 63, wonach die steuerliche Anerkennung einer inkongruenten Gewinnausschuttung einer
GmbH voraussetzt, dass entweder im Gesellschaftsvertrag gem. § 29 Absatz 3 Satz 2 GmbHG
ein anderer Mal3stab der Verteilung als das Verhaltnis der Geschéftsanteile im Gesellschafts-
vertrag festgesetzt wurde oder die Satzung eine Klausel enthélt, nach der alljahrlich mit Zustim-
mung der beeintrachtigten Gesellschafter oder einstimmig tber eine von der satzungsmanigen
Regelung abweichende Gewinnverteilung beschlossen werden kann.

Unter Bezugnahme auf das Ergebnis der Erdrterungen mit den obersten Finanzbehdrden der
Lander gilt zur steuerlichen Anerkennung inkongruenter Gewinnausschuttungen Folgendes:

I. Steuerliche Anerkennung inkongruenter Gewinnausschittungen

Inkongruente — also vom Anteil am Grund- oder Stammkapital abweichende — Gewinnaus-
schuttungen sind steuerrechtlich grundsatzlich anzuerkennen, wenn sie zivilrechtlich wirksam

www.bundesfinanzministerium.de
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see2  sind (BFH vom 28. September 2022, VIII R 20/20, BStBI 11 2024 S. xxx). Dies ist insbeson-
dere in den folgenden Féllen gegeben:

1. Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)

a) Abweichende Regelung der Gewinnverteilung im Gesellschaftsvertrag

2 Es wurde im Gesellschaftsvertrag gemaR 8 29 Absatz 3 Satz 2 GmbHG ein anderer Mafstab
der Verteilung als das Verhaltnis der Geschéftsanteile festgesetzt und die Ausschittung ent-
spricht diesem Verhaltnis. Fir eine nachtrigliche Anderung des Gesellschaftsvertrags zur
Regelung einer inkongruenten Gewinnverteilung ist die Zustimmung derjenigen Gesell-
schafter erforderlich, die von der Verédnderung nachteilig betroffen sind.

b) Offnungsklausel fuir abweichende Gewinnverteilung im Gesellschaftsvertrag

3 Der Gesellschaftsvertrag enthalt eine Klausel, nach der mit Zustimmung der beeintrachtigten
Gesellschafter eine von der satzungsmaliigen oder gesetzlichen Regelung abweichende
Gewinnverteilung beschlossen werden kann, und der Beschluss ist mit den erforderlichen
Gesellschafterzustimmungen und der ggf. im Gesellschaftsvertrag bestimmten Mehrheit
gefasst worden.

¢) Punktuell satzungsdurchbrechender Beschluss

4 Ein punktuell satzungsdurchbrechender Beschluss iber eine inkongruente Vorabausschittung,
der von der Gesellschafterversammlung mit den Stimmen aller Gesellschafter gefasst worden
ist und von keinem Gesellschafter angefochten werden kann, ist nach dem Urteil des BFH
vom 28. September 2022, VIII R 20/20, BStBI 11 2024 S. xxx als zivilrechtlich wirksamer
Ausschittungsbeschluss der Besteuerung zugrunde zu legen. Ein punktuell satzungsdurch-
brechender Beschluss liegt vor, wenn seine Wirkung sich in der betreffenden MalRnahme als
Einzelakt erschopft, sodass die Satzung durch den Beschluss zwar verletzt wird, aber nicht
mit Wirkung flr die Zukunft gedndert werden soll.

5 Ein satzungsdurchbrechender Gesellschafterbeschluss, der einen vom Regelungsinhalt der
Satzung abweichenden rechtlichen Zustand mit Dauerwirkung (und sei es auch nur fir einen
begrenzten Zeitraum) begriindet, ist (selbst im Fall eines einstimmig gefassten Beschlusses)
nichtig, wenn bei der Beschlussfassung nicht alle materiellen und formellen Bestimmungen
einer Satzungsanderung (insbesondere die notarielle Beurkundung und Eintragung des
Beschlusses in das Handelsregister geméal § 53 Absatz 3 Satz 1, § 54 Absatz 1 GmbHG)
eingehalten werden (BFH vom 28. September 2022, V11l R 20/20, BStBI 11 2024 S. xxx
m.w.N.).

d) Gespaltene Gewinnverwendung, zeitlich inkongruente Gewinnausschtittung

6 Im Urteil vom 28. September 2021, VIII R 25/19, BStBI 11 2024 S. xxx, hat der BFH ent-
schieden, dass ein zivilrechtlich wirksamer Gesellschafterbeschluss, nach dem der auf den
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Mehrheitsgesellschafter gemaR seiner Beteiligung entfallene Anteil am Gewinn nicht aus-
geschdittet, sondern in eine gesellschafterbezogene Gewinnricklage eingestellt wird, grund-
sétzlich auch steuerlich anzuerkennen ist. Dies gilt auch dann, wenn zugleich die Gewinn-
anteile von Minderheitsgesellschaftern ausgeschttet werden. Die Einstellung eines Gewinn-
anteils in eine gesellschafterbezogene Gewinnrticklage fuhrt auch bei einem beherrschenden
Gesellschafter nicht zum Zufluss von Kapitalertragen nach § 20 Absatz 1 Nummer 1 Satz 1 in
Verbindung mit § 11 Absatz 1 Satz 1 EStG.

Diese Urteilsgrundsétze stehen nicht im Widerspruch zu den in H 20.2 ,,Zuflusszeitpunkt bei
Gewinnausschittungen - Beherrschender Gesellschafter/Alleingesellschafter EStH 2023
aufgefiihrten BFH-Entscheidungen. Im Urteilsfall wurde im Rahmen der Gewinnverwendung
fiir einzelne Gesellschafter gerade keine Ausschuttung, sondern ausdriicklich eine Einstellung
des Gewinnanteils in eine gesellschafterbezogene Gewinnriicklage beschlossen. Hier stellt
sich mangels Gewinnausschuttungsbeschlusses fir diese Gesellschafter die Frage der Fallig-
keit nicht.

2. Aktiengesellschaft (AG)

Bei einer AG sind inkongruente Gewinnausschuttungen nur anzuerkennen, wenn in der
Satzung gemaR § 60 Absatz 3 AktG ein vom Verhaltnis der Anteile am Grundkapital (§ 60
Absatz 1 AktG) abweichender Gewinnverteilungsschlissel festgelegt wurde und die Aus-
schuttung diesem Verhéltnis entspricht. Eine inkongruente Gewinnausschittung aufgrund
einer Offnungsklausel in der Satzung oder eines satzungsdurchbrechenden Beschlusses
erflllen diese Voraussetzung nicht.

I1. Anwendungsregelung

Dieses BMF-Schreiben ersetzt das BMF-Schreiben vom 17. Dezember 2013

- IV C 2-S 2750-a/11/10001 - (BStBI | 2014, S. 63) und ist in allen noch offenen Féllen
anzuwenden. Es steht ab sofort fiir eine Ubergangszeit auf den Internetseiten des
Bundesministeriums der Finanzen unter www.bundesfinanzministerium.de zur Ansicht und
zum Abruf bereit und wird im Bundessteuerblatt Teil | veroffentlicht.

Im Auftrag

Dieses Dokument wurde elektronisch erstellt und ist ohne Unterschrift giltig.
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BFH Bundesfinanzhof #

Urteil vom 28. September 2022, VIII R 20/20

Steuerliche Behandlung eines punktuell satzungsdurchbrechenden inkongruenten
Vorabgewinnausschiittungsbeschlusses

ECLI:DE:BFH:2022:U.280922.VIIIR20.20.0
BFH VIII. Senat

EStG&20Abs INr1S1,EStG&20Abs 1 Nr1S 2, A0 &42, A0 & 173 Abs 1 Nr 1, KStG & 32a Abs 1 S 1, EStG VZ 2012,
EStG VZ 2013, EStG VZ 2014 , EStG VZ 2015, KStG VZ 2012 , KStG VZ 2013 , KStG VZ 2014 , KStG VZ 2015, GmbHG &
29 Abs 3

vorgehend FG Minster, 06. May 2020, Az: 9 K 3359/18 E,AO
Leitsatze

1. Ein punktuell satzungsdurchbrechender Beschluss Uber eine inkongruente Vorabausschiittung, der von der
Gesellschafterversammlung einstimmig gefasst worden ist und von keinem Gesellschafter angefochten werden kann, ist
als zivilrechtlich wirksamer Ausschiittungsbeschluss der Besteuerung zugrunde zu legen (entgegen BMF-Schreiben vom
17.12.2013, BStBL 1 2014, 63).

2. Ein Gesellschafter, an den nach einem solchen Beschluss kein Gewinn verteilt wird, verwirklicht den Tatbestand der
Einkinfteerzielung gemafs & 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 EStG nicht.

3. Ob eine inkongruente Vorabgewinnausschiittung nach & 42 AO gestaltungsmissbrauchlich ist, ist bei zivilrechtlich
wirksamen punktuell satzungsdurchbrechenden Beschlissen nach denselben Mafistaben zu beurteilen, die fur
satzungsgemafie inkongruente Ausschiittungen gelten.

Tenor

Die Revision des Beklagten gegen das Urteil des Finanzgerichts Munster vom 06.05.2020 - 9 K 3359/18 E,AQO wird als
unbegrundet zurtickgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat der Beklagte zu tragen.

Tatbestand

1  Der Klager und Revisionsbeklagte zu 1. (Kldger) wurde fur die Streitjahre (2012 bis 2015) mit seiner Ehefrau, der
Klagerin und Revisionsbeklagten zu 2., zusammen zur Einkommensteuer veranlagt. Er war in den Streitjahren
Geschaftsfihrer und zu 50 % Gesellschafter der K-GmbH. Weitere zu 50 % beteiligte Gesellschafterin der K-GmbH
war die T-GmbH, deren alleiniger Gesellschafter und Geschaftsfuhrer in den Streitjahren ebenfalls der Klager war.

2 Nach dem Gesellschaftsvertrag der K-GmbH hatten deren Gesellschafter Uber die Gewdhrung und die Entnahme von
Vorschussen auf die voraussichtlichen Jahresgewinnanspriiche wahrend eines laufenden Geschaftsjahres durch
Beschluss mit einfacher Mehrheit zu entscheiden (8 12 Nr. 2 Buchst. i und & 17 Nr. 3 des Gesellschaftsvertrags). Die
Beschlusse sollten nur rechtsgiiltig sein, sofern die Vorschisse nicht zu einer Minderung des Stammbkapitals flihren
konnten; Zahlungen an die Gesellschafter durften zudem die Regelungen zum Erhalt des Stammkapitals in & 30 des
Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG) nicht verletzen (8§ 17 Nr. 4 des
Gesellschaftsvertrags). Der Jahresgewinn der Gesellschaft war auf der Grundlage einer festgestellten und gepruften
Bilanz der K-GmbH zu bestimmen. Uber die Verwendung des Jahresgewinns hatten die Gesellschafter durch
Gesellschafterbeschluss zu entscheiden (8 17 Nrn. 1 und 2 des Gesellschaftsvertrags). Das Recht eines
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Gesellschafters, einen Beschluss der Gesellschafterversammlung anfechten zu dirfen, war verwirkt, wenn es sich
um unverzichtbare Rechte handelte und der jeweilige Gesellschafter in der Gesellschafterversammlung, in der der
anzufechtende Beschluss gefasst worden war, anwesend oder rechtsgliltig vertreten war, dem Beschluss nicht
ausdrucklich widersprochen hatte und er nicht innerhalb von zwei Monaten danach Klage auf Anfechtung oder
Geltendmachung der Nichtigkeit des Beschlusses gegen die Gesellschaft erhob (§ 15 des Gesellschaftsvertrags).

Der Gesellschaftsvertrag der K-GmbH enthielt keine Regelung zur Gewinnverteilung. Er sah insbesondere weder vor,
dass Entnahmen, Vorschisse und der Jahresgewinn stets abweichend von den Beteiligungsverhaltnissen zu
verteilen waren, noch enthielt er eine Offnungsklausel i.S. des & 29 Abs. 3 Satz 2 GmbHG, die eine von den
Beteiligungsverhaltnissen abweichende Verteilung durch gesonderte Beschlussfassung im Einzelfall zulief.

Die Gesellschafterversammlung der K-GmbH fasste in den Streitjahren jeweils einstimmig
Vorabgewinnausschittungsbeschlisse. Die Vorabausschiittungen wurden nach den Beschlussen nur an die T-GmbH
verteilt und an diese ausgezahlt (2012: 1,4 Mio. €; 2013: 1,45 Mio. €; 2014: 2,55 Mio. € und 2015: 3,4 Mio. €).

In den Einkommensteuererklarungen fir die Streitjahre gab der Klager keine Einklinfte aus Ausschittungen der K-
GmbH an. In den zunachst ergangenen und bestandskraftig gewordenen Einkommensteuerbescheiden fur die
Streitjahre (2012: vom 08.05.2014; 2013: vom 12.02.2015; 2014: vom 20.01.2016; 2015: vom 16.05.2017) wurden
erklarungsgemaf keine Gewinnanteile des Klagers aus der K-GmbH gemaf? § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 des
Einkommensteuergesetzes (EStG) bei dessen Einklinften aus Kapitalvermdgen bericksichtigt.

Wahrend einer AuRenprifung bei der K-GmbH gelangte der Prifer zu der Auffassung, die Vorabausschittungen der
K-GmbH an die T-GmbH beruhten auf zivilrechtlich nichtigen Ausschuttungsbeschlissen. Die ausgeschutteten
Betrage seien dem Klager entsprechend seiner Beteiligungsquote zur Halfte zuzurechnen. Die Anschaffungskosten
des Klagers fur die Anteile an der T-GmbH seien zu erhdhen, weil der Klager die ihm zustehenden
Ausschittungsbetrage im Wege eines abgekurzten Zahlungswegs der T-GmbH als Einlagen zugewendet habe. Seien
die Vorabgewinnverteilungsbeschlusse zivilrechtlich wirksam, seien die wiederholten Vorabgewinnausschuttungen
nur an die T-GmbH als Gestaltungsmissbrauch gemaR & 42 der Abgabenordnung (AO) zu behandeln. In diesem Fall
seien dem Kldger die halftigen Ausschiuttungsbetrage ebenfalls als Einkilinfte aus Kapitalvermogen zuzurechnen.

Der Beklagte und Revisionsklager (Finanzamt --FA--) schloss sich der Auffassung des Au3enprufers an. Er erlie
entsprechend geanderte Einkommensteuerbescheide fur die Streitjahre, jeweils vom 16.05.2018, in denen er
aufgrund der Ausschittungen der K-GmbH zusatzliche Kapitalertrage des Klagers in Hohe von 700.000 € (2012),
725.000 € (2013), 1.275.000 € (2014) und 1.700.000 € (2015) erfasste und dem gesonderten Tarif gemaf: § 32d
Abs. 1 EStG unterwarf. Als Rechtsgrundlage fiir die Anderung zog das FA jeweils & 32a Abs. 1 des
Korperschaftsteuergesetzes in der in den Streitjahren anzuwendenden Fassung (KStG) heran. Der Klager habe
veranlasst durch sein Gesellschaftsverhaltnis zur K-GmbH die ihm zustehenden Teile der Ausschittungsbetrdage der
T-GmbH zugewendet und hierdurch Einkunfte aus verdeckten Gewinnausschuttungen (vGA) gemaf § 20 Abs. 1 Nr. 1
Satz 2 EStG erzielt. Dem stehe nicht entgegen, dass mangels eines Betriebsausgabenabzugs der abgeflossenen
Ausschuittungsbetrage auf Ebene der K-GmbH keine Einkommenserhohung gemaf: § 8 Abs. 3 Satz 2 KStG
durchzufiihren sei. Das anschlieRende Einspruchsverfahren der Klager blieb erfolglos.

Wahrend des folgenden Klageverfahrens, das sich gegen die geanderten Einkommensteuerbescheide der Streitjahre
und hierzu ergangene Zinsfestsetzungen gemaf § 233a i.V.m. § 239 AOQ richtete, erging fur das Streitjahr 2015 ein
geanderter Einkommensteuerbescheid (vom 22.11.2018), der hier nicht streitige Sachverhalte zu den Einkiinften der
Klager aus Vermietung und Verpachtung zum Gegenstand hatte. Das Finanzgericht (FG) gab der Klage mit der in
Entscheidungen der Finanzgerichte (EFG) 2020, 1603 wiedergegebenen Begriindung statt, soweit sie die
Einkommensteuerbescheide der Streitjahre betraf. Es hob die geanderten Einkommensteuerbescheide fur die
Streitjahre 2012 bis 2014 vom 16.05.2018 in Gestalt der Einspruchsentscheidung vom 27.09.2018 auf und anderte
den Einkommensteuerbescheid 2015 vom 22.11.2018 mit der MafRgabe, dass dem Klager aus den Ausschittungen
keine Einkunfte zuzurechnen seien.

Hiergegen richtet sich die Revision des FA, mit der es die Verletzung materiellen Bundesrechts durch das FG
geltend macht, soweit das FG der Klage gegen die geanderten Einkommensteuerbescheide fur die Streitjahre
stattgegeben hat.

Die inkongruenten Vorabgewinnausschiittungsbeschliisse seien nichtige satzungsdurchbrechende Beschliisse mit
Dauerwirkung, sodass es an den Voraussetzungen fur eine offene Gewinnausschittung fehle. Der Klager habe
Einkiinfte aus vGA gemaf? § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 2 EStG erzielt. Gehe man von zivilrechtlich wirksamen
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Vorabgewinnausschiittungsbeschlissen aus, seien dem Klager die halftigen Ausschiittungsbetrage als
Gewinnanteile gemaf § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 EStG zuzurechnen, da ein Gestaltungsmissbrauch gemafR § 42 AO
vorliege.

Das FA beantragt,
das Urteil des FG Minster vom 06.05.2020 - 9 K 3359/18 E, AO aufzuheben und die Klage abzuweisen.

Die Klager beantragen sinngemaf,
die Revision als unbegriindet zuriickzuweisen.

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) ist dem Verfahren gemaf & 122 Abs. 2 der Finanzgerichtsordnung (FGO)
beigetreten. Es hat keinen Antrag gestellt.

Es vertritt wie das FA die Auffassung, dass die Vorabausschiittungsbeschlisse nichtig seien und der Klager
Einkiinfte aus vGA erzielt habe. Gehe man von zivilrechtlich wirksamen Beschlissen und offenen
Gewinnausschuttungen aus, sei die Einklinftezurechnung nur bei der T-GmbH nicht anzuerkennen, da sie einem
Fremdvergleich nicht standhalte. Jedenfalls seien dem Klager die Ausschuttungsbetrage halftig zuzurechnen, weil
jeweils ein Gestaltungsmissbrauch gemaf: § 42 AO in den Streitjahren vorliege.

Entscheidungsgrunde

15

16

17

18

19

Die Revision des FA ist unbegriindet und daher zurickzuweisen (§ 126 Abs. 2 FGO).

Das FG ist im Ergebnis zutreffend davon ausgegangen, dass das FA zur Anderung der urspriinglichen
bestandskraftigen Einkommensteuerbescheide fur die Streitjahre nach der Aufdenprifung grundsatzlich befugt war
(s. unter I1.1.). Es hat auch zu Recht entschieden, dass der Kldger aufgrund der inkongruenten Vorabausschiittungen
weder Einkunfte aus offenen Gewinnausschittungen nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 EStG (s. unter 11.2.) noch
Einkiinfte aus vGA gemaf? § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 2 EStG (s. unter 11.3.) erzielt hat. Eine halftige Zurechnung der
Ausschuttungsbetrage an die T-GmbH als Einkunfte des Klagers gemaf & 42 AO kommt ebenfalls nicht in Betracht
(s. unter 11.4.).

1. Im Ergebnis zutreffend hat das FG unterstellt, dass das FA grundsatzlich berechtigt war, die urspriinglichen
bestandskraftigen Einkommensteuerbescheide der Streitjahre nach der Auf3enpriifung zu andern und fir das
Streitjahr 2015 den weiteren Anderungsbescheid vom 22.11.2018 zu erlassen. Zwar ist zweifelhaft, ob sich das FA
hierzu auf die in den Anderungsbescheiden zitierte Regelung in § 32a Abs. 1 Satz 1 KStG stiitzen kann. Nach dieser
Vorschrift muss fur eine rechtmaRige Korrektur des Einkommensteuerbescheids beim Gesellschafter die vGA im
Steuerbescheid der Kérperschaft grundsatzlich vor der Anderung des Bescheids des Gesellschafters oder zumindest
zeitgleich mit dieser berlicksichtigt werden (Urteil des Bundesfinanzhofs --BFH-- vom 10.12.2019 - VIII R 2/17,
BFHE 267, 361, BStBL 1l 2020, 679, Rz 36, 38). Im Streitfall wurden aufgrund der Vorabausschuttungen auf Ebene
der K-GmbH jedoch keine vGA bewirkt und die Korperschaftsteuerbescheide der Streitjahre nicht geandert. Der
Senat hat die Frage, ob § 32a Abs. 1 Satz 1 KStG als Korrekturvorschrift auch dann auf der Ebene des Anteilseigners
herangezogen werden kann, wenn die Anderung des Korperschaftsteuerbescheids ganzlich unterbleibt, noch nicht
entschieden und muss sie auch hier nicht abschlieRend entscheiden. Die geanderten Bescheide kénnen im Streitfall
grundsatzlich jeweils auf & 173 Abs. 1 Nr. 1 AO als Anderungsvorschrift gestiitzt werden (vgl. hierzu BFH-Urteil vom
12.06.2018 - VIII R 38/14, BFH/NV 2018, 1141, Rz 33, zum Austausch der Anderungsvorschrift). Dem FA sind die
inkongruenten Ausschittungen erst durch die AuRenprufung und damit nachtraglich bekannt geworden. Fir das
Streitjahr 2015 kann das FA die weitere Anderung der Einkommensteuerfestsetzung im Klageverfahren, die nur die
Vermietungseinkunfte der Klager und damit einen anderen Streitpunkt betraf, auf § 165 Abs. 2 AO stiitzen.

2. Der Klager hat aufgrund der Vorabgewinnausschittungen keine Einklinfte aus Gewinnanteilen (Dividenden)
gemaf’ & 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG erzielt. Die inkongruenten Vorabgewinnausschuttungsbeschlusse, in denen an ihn
keine Ausschuttungsbetrage verteilt wurden, sind zivilrechtlich wirksam (s. unter I1.2.a und b). Der Klager hat den
Einkiinfteerzielungstatbestand des & 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 EStG jeweils nicht verwirklicht (s. unter 11.2.c).

a) Vorabgewinnausschittungsbeschlisse, die nicht nichtig sind oder nicht aufgrund einer Anfechtung fir nichtig
erklart werden oder von keinem der Gesellschafter angefochten werden kénnen, sind wirksame
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Gewinnverwendungs- und Gewinnverteilungsbeschlisse (vgl. BFH-Urteile vom 23.07.1975 - I R 165/73, BFHE 117,
30, BStBL 11 1976, 73, unter 1. [Rz 12]; vom 07.11.2001 - | R 11/01, BFH/NV 2002, 540, unter 11.3.b; vom 27.01.1977 -
I R 39/75, BFHE 122, 43, BStBL Il 1977, 491, unter 2.; wohl auch BFH-Urteil vom 13.03.2018 - IX R 35/16, BFH/NV
2018, 936, Rz 18). Die hierauf beruhenden Ausschuttungen sind Gewinnausschittungen i.S. des § 20 Abs. 1 Nr. 1
Satz 1 EStG (vgl. BFH-Urteile vom 02.12.2014 - VIII R 2/12, BFHE 248, 45, BStBL Il 2015, 333, Rz 19; s.a. BFH-Urteile
vom 17.02.1993 - | R 21/92, BFH/NV 1994, 83, unter Il.2., zur Kapitalertragsteuer; vom 23.04.1992 - 1l R 40/88,
BFHE 168, 365, BStBL 11 1992, 790, unter Il.1.c, sowie BFH-Urteile in BFHE 122, 43, BStBL || 1977, 491; vom
18.11.1970 - | R 88/69, BFHE 100, 400, BStBL Il 1971, 73, unter 2.c [Rz 16], jeweils zu § 19 Abs. 3 Satz 1 KStG a.F.).

b) Die in den Streitjahren gefassten Beschlisse Uber die inkongruenten Vorabgewinnausschittungen widersprechen
zwar der Satzung der K-GmbH (s. unter I1.2.b aa). Sie sind aber entgegen der Auffassung des FA und des BMF nicht
nichtig, sondern als punktuell satzungsdurchbrechende Ausschuttungsbeschlisse mangels Anfechtbarkeit
zivilrechtlich wirksam und bindend (s. unter I1.2.b bb bis dd).

aa) Enthalt ein Gesellschaftsvertrag --wie hier-- keine gesonderte Regelung zur Gewinnverteilung und keine
Offnungsklausel i.S. des & 29 Abs. 3 Satz 2 GmbHG, sind die Gewinne entsprechend der gesetzlichen Regelung in
§ 29 Abs. 3 Satz 1 GmbHG nach dem Verhaltnis der Geschaftsanteile zu verteilen. Wenn die
Gesellschafterversammlung durch Beschluss von der subsididaren gesetzlichen Regelung in § 29 Abs. 3 Satz 1
GmbHG abweicht, die in der Satzung nicht aufgenommen, in ihr aber auch nicht im Rahmen einer Offnungsklausel
gemaf’ § 29 Abs. 3 Satz 2 GmbHG abbedungen wird, liegt ein satzungsdurchbrechender Ausschiittungsbeschluss
vor. Die gesetzliche Regelung in § 29 Abs. 3 Satz 1 GmbHG ist dann ein materieller, wenngleich kein formeller
Satzungsbestandteil (Priester, Zeitschrift flir das gesamte Handelsrecht und Wirtschaftsrecht --ZHR-- Bd. 151
(1987), 40; zu inkongruenten Gewinnverteilungsbeschlussen Priester, ZHR Bd. 151 (1987), 40, 42 f,;
Birkenmaier/Obser, GmbH-Rundschau --GmbHR-- 2022, 850, 853; Strecker, Kolner Steuer-Dialog 2022, 22657,
22660 f., Rz 20, 23; Lauer/Weustenfeld, Der Betrieb --DB-- 2022, 985, 987, jeweils m.w.N.).

bb) Satzungsdurchbrechende Gesellschafterbeschlisse, die einen vom Regelungsinhalt der Satzung abweichenden
rechtlichen Zustand mit Dauerwirkung (und sei es auch nur fir einen begrenzten Zeitraum) begrunden, sind (selbst
im Fall eines einstimmig gefassten Beschlusses) nichtig, wenn bei der Beschlussfassung nicht alle materiellen und
formellen Bestimmungen einer Satzungsanderung (insbesondere die notarielle Beurkundung und Eintragung des
Beschlusses in das Handelsregister gemaf § 53 Abs. 2 Satz 1 Halbsatz 1, § 54 Abs. 1 GmbHG) eingehalten werden
(Urteil des Bundesgerichtshofs --BGH-- vom 07.06.1993 - Il ZR 81/92, BGHZ 123, 15, unter 1.b [Rz 12, 13];
Oberlandesgericht --OLG-- Koln, Beschluss vom 24.08.2018 - 1-4 Wx 4/18, GmbHR 2019, 188, Rz 15 bis 19; OLG
Dusseldorf, Beschluss vom 23.09.2016 - -3 Wx 130/15, GmbHR 2017, 36, Rz 22; s. OLG Dresden, Beschluss vom
09.11.2011 - 12 W 1002/11, GmbHR 2012, 213, Rz 10; vgl. auch OLG Nirnberg, Urteil vom 10.11.1999 -

12 U 813/99, GmbHR 2000, 563, Rz 81, jeweils m.w.N.).

Von satzungsdurchbrechenden Beschlissen mit Dauerwirkung sind punktuell satzungsdurchbrechende Beschlisse
zu unterscheiden, deren Wirkung sich in der betreffenden Mafinahme als Einzelakt erschopft, sodass die Satzung
durch den Beschluss zwar verletzt wird, aber nicht mit Wirkung fiir die Zukunft geandert werden soll; solche
punktuell wirkenden Beschlusse sind nicht nichtig, aber bei der GmbH entsprechend & 243 Abs. 1 des
Aktiengesetzes (AktG) anfechtbar (BGH-Urteile in BGHZ 123, 15, unter 1.b [Rz 12, 13]; vom 25.11.2002 - Il ZR 69/01,
GmbHR 2003, 171, unter I.1.a; OLG Koln, Beschluss in GmbHR 2019, 188, Rz 13; Lauer/Weustenfeld, DB 2022, 985,
988 f.).

cc) Ob ein satzungsdurchbrechender Beschluss eine von der Satzung abweichende Regelungslage mit (ggf.
vorubergehender) Dauerwirkung begriindet oder sich als punktueller Satzungsverstof in einer einzelnen Mafinahme
erschopft, betrifft eine im Einzelfall durch das FG auf der Grundlage der in der zivilgerichtlichen Rechtsprechung
entwickelten Wertungen zu entscheidende Tatsachenfrage. Die Wirdigung des FG, dass die von den Gesellschaftern
der K-GmbH gefassten Beschlusse uber die inkongruenten Vorabgewinnausschiittungen jeweils nur punktuell
satzungsdurchbrechend sind, ist revisionsrechtlich nicht zu beanstanden und fur den Senat daher bindend (8 118
Abs. 2 FGO).

aaa) Das FG stellt bei seiner Wirdigung mafigeblich darauf ab, dass jeder Beschlussfassung uber eine
Vorabausschiittung ein neuer Willensentschluss der Gesellschafter der K-GmbH zugrunde lag und diese keine neue
Satzungsregelung zu einer generell von den Beteiligungsverhaltnissen abweichenden Gewinnverteilung treffen
wollten. Die Wirkung des jeweiligen Beschlusses habe sich im Abfluss der Ausschiittung an die T-GmbH erschopft.
Diese Wirdigung des FG ist moglich, nachvollziehbar und plausibel.
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bbb) Auch der Schutz des Rechtsverkehrs verlangt --wie vom FG zu Recht entschieden-- keine Einordnung der
Vorabgewinnausschuttungsbeschlisse als nichtige satzungsdurchbrechende Beschlusse mit Dauerwirkung.

Nach dem BGH-Urteil in BGHZ 123, 15 (unter 1.b [Rz 12, 13]) haben Abweichungen von der Satzung, wenn sie
Dauerwirkung entfalten, nicht nur gesellschaftsinterne Bedeutung, sondern berthren auch den Rechtsverkehr
(Glaubiger, Geschaftspartner und etwaige spater eintretende Gesellschafter). Da die gesamte Satzungsurkunde zum
Handelsregister einzureichen ist, ist die Eintragung satzungsdurchbrechender Beschlusse, die einen von der Satzung
abweichenden Zustand begriinden, geboten, denn die beim Register vorhandene Satzung gibt in einem solchen Fall
entgegen dem mit der Registerpublizitat verfolgten Zweck den materiellen Satzungsinhalt nicht mehr richtig und
vollstandig wieder (s.a. OLG Kdln, Beschluss in GmbHR 2019, 188, Rz 16 bis 19). Der Schutz des Rechtsverkehrs wird
vom BGH im Urteil in BGHZ 123, 15 (unter 1.b [Rz 12, 13]) als maRgebliches Wertungskriterium fur die
Differenzierung zwischen nichtigen satzungsdurchbrechenden Beschlussen mit Dauerwirkung und anfechtbaren
satzungsdurchbrechenden Beschlussen mit punktueller Wirkung benannt.

(1) Eine Vorabausschittung ist eine gesellschaftsrechtlich zulassige vorweggenommene Gewinnauszahlung
(Gewinnvorschuss), die u.a. als unterjahrige (wie im Streitfall) oder nachperiodische Ausschuttung (vor Feststellung
des Jahresabschlusses) erfolgen kann (vgl. MUKoGmbHG/Ekkenga, 4. Aufl., § 29 Rz 95) und an den Vorbehalt
geknlpft ist, dass nach Ablauf des Wirtschaftsjahres tatsachlich ein entsprechend hoher ausschiittungsfahiger
Gewinn vorhanden ist (vgl. BFH-Urteile in BFHE 122, 43, BStBL Il 1977, 491, unter 1.; in BFHE 168, 365, BStBL I
1992, 790, unter I1.1.c). Vorabgewinnausschiittungen einer GmbH stehen nach ganz herrschender Meinung nicht
unter einem Satzungsvorbehalt (vgl. Hommelhoff in Lutter/Hommelhoff, GmbHG, 20. Aufl., § 29 Rz 45). Da
Vorabausschittungen auch ohne eine Satzungsgrundlage unter bestimmten weiteren Voraussetzungen zuldssig
sind, muss der potenzielle Erwerber eines Geschaftsanteils stets damit rechnen, dass es bei der Gesellschaft, an der
er Anteile erwerben will, solche Ausschiittungen gegeben hat. Es liegt in seinem Interesse und der gebotenen
Sorgfalt in eigenen Angelegenheiten, sich Uber frihere Vorabgewinnausschittungen und deren Verteilung zu
informieren, um abschdtzen zu kénnen, ob es ggf. nicht durchsetzbare Ruckforderungsanspriiche der Gesellschaft
gegen die Ausschuttungsempfanger geben konnte. Im Streitfall war fur jeden potenziellen Anteilserwerber uberdies
aus § 12 Nr. 2 Buchst. i und & 17 Nr. 3 des Gesellschaftsvertrags der K-GmbH ersichtlich, dass die Gesellschafter
Vorabgewinnausschittungen beschliefien konnten.

(2) Der Einordnung inkongruenter Vorabgewinnausschiittungsbeschlisse als nichtige satzungsdurchbrechende
Beschliisse mit Dauerwirkung bedarf es zum Schutz potenzieller Anteilserwerber danach nicht. Hieran andert auch
der Umstand nichts, dass in den Streitjahren inkongruente Vorabgewinnausschiittungen wiederholt beschlossen
und vollzogen wurden. Ein nennenswertes Interesse des Rechtsverkehrs an einer Offenlegung der inkongruenten
Vorabausschuttungen im Register --und der Annahme der Nichtigkeit der Beschlisse, falls dies nicht geschieht--
sieht der Senat auch unter diesem Gesichtspunkt nicht. Das Handelsregister dient nicht dazu, Uber die
gesellschaftsinterne Willensbildung der Gesellschafter bei friheren Vorabgewinnausschiittungen zu unterrichten
(vgl. auch Lauer/Weustenfeld, DB 2022, 985, 991 f.; Poschke, Deutsches Steuerrecht --DStR-- 2012, 1089, 1092).
Auch insoweit ist ein potenzieller Anteilserwerber gehalten, sich Uber die Haufigkeit und Verteilung friherer
Vorabgewinnausschittungen bei der K-GmbH selbst zu informieren.

(3) Schliefslich veranlasst auch der Beschluss des OLG Dresden in GmbHR 2012, 213 nicht dazu, die hier streitigen
Vorabgewinnausschittungsbeschlisse zum Schutz des Rechtsverkehrs als nichtige satzungsdurchbrechende
Beschlusse mit Dauerwirkung zu behandeln. Gegenstand der Entscheidung des OLG Dresden war die Frage, ob ein
Beschluss, mit dem die Gesellschafterversammlung einer GmbH friihere Gewinnverwendungsbeschlusse bestatigte,
mit denen die vorgeschriebene jahrliche Ricklagenbildung wiederholt missachtet worden war, zur nachtraglichen
Legitimation der friheren satzungswidrigen Ausschiittungen in das Register eingetragen werden durfte. Das OLG
Dresden hat diesen Bestatigungsbeschluss als satzungsdurchbrechenden Beschluss mit Dauerwirkung eingestuft
und dessen Eintragung in das Register zugelassen. Hierzu hat es mafigeblich darauf abgestellt, die unterbliebene
satzungsmafiig vorgegebene Riicklagenbildung habe eine Dauerwirkung fur die Kapitalausstattung der Gesellschaft
uber das Jahr der jeweiligen Ausschuttung hinaus entfaltet. Der Rechtsverkehr und potenzielle neue Gesellschafter
hatten --so das OLG Dresden-- das berechtigte Interesse zu erfahren, dass die aus den Bilanzen ersichtlichen
Gewinnriicklagen und damit die Kapitalausstattung der Gesellschaft nicht den satzungsmaRigen Vorgaben
entsprochen hatten. Diese Wirdigung ist nicht sinngemaf? auf die hier streitigen inkongruenten
Vorabgewinnausschittungsbeschlisse zu Ubertragen. Der dortige Streitfall betrifft eine ganzlich andere
Fallgestaltung als der Streitfall. Die Satzung der K-GmbH enthielt keine Verpflichtung, eine bestimmte
Kapitalausstattung der K-GmbH zu gewahrleisten, und erlaubte Vorabgewinnausschittungen. Der Rechtsverkehr
durfte daher von vornherein kein schitzenswertes Vertrauen in eine besondere Kapitalausstattung der K-GmbH
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entwickeln, denn Vorabausschiittungen beruhen auf einer Gewinnprognose (s. unter I1.2.b cc bbb (1)), die sich
nachtraglich als unzutreffend herausstellen kann. Die Kapitalausstattung einer Gesellschaft wird zudem auch nur
Uber den Abfluss der Vorabausschiittung tangiert, nicht zusatzlich ins Gewicht fallt der Umstand, dass die
Vorabgewinnausschittung inkongruent verteilt worden ist (gleicher Ansicht im Ergebnis Lauer/Weustenfeld,
DB2022, 985, 991; Birkenmaier/Obser, GmbHR 2022, 850, 851 f.).

dd) Die einstimmig gefassten, jeweils nur punktuell satzungsdurchbrechenden inkongruenten
Vorabgewinnausschittungsbeschliisse der Streitjahre sind im Ergebnis zivilrechtlich wirksam und bindend. Ob die
Beschlisse fir ihre Wirksamkeit notariell zu beurkunden gewesen waren, aber nicht in das Handelsregister hatten
eingetragen werden missen (so wohl BFH-Urteil in BFH/NV 2018, 936, Rz 22; offengelassen von OLG Disseldorf,
Beschluss in GmbHR 2017, 36, Rz 23; Bender/Bracksiek, DStR 2014, 121, 124 f.; wohl auch Porschke, DB 2017,
1165, 1166), oder ob fur die Wirksamkeit der Beschllsse die notarielle Beurkundung und Eintragung --neben der
erforderlichen Beschlussmehrheit und Zustimmung der betroffenen Gesellschafter-- entbehrlich waren
(Lauer/Weustenfeld, DB 2022, 985, 988; Birkenmaier/Obser, GmbHR 2022, 850, 853; wohl auch Grever, Rheinische
Notar-Zeitschrift 2019, 1, 8), braucht der Senat nicht zu entscheiden. Unabhangig davon, welche formellen
Anforderungen an die Wirksamkeit eines solchen Beschlusses gestellt werden, ist ein punktuell
satzungsdurchbrechender inkongruenter Ausschittungsbeschluss stets nur analog & 243 Abs. 1 AktG anfechtbar
(BGH-Urteil in GmbHR 2003, 171, unter I.1.a; OLG Koln, Beschluss in GmbHR 2019, 188, Rz 13). Haben aber --wie
hier-- samtliche Gesellschafter der inkongruenten Gewinnverteilung zugestimmt, kann der Beschluss von keinem
der Gesellschafter angefochten werden, denn die Zustimmung aller Gesellschafter fihrt fur jeden Gesellschafter
zum Verlust der Anfechtungsberechtigung (vgl. MiKoGmbHG/Harbarth, a.a.0., § 53 Rz 51, m.w.N.; vgl. auch Priester,
ZHR Bd 151 (1987), 40, 54 und 57 f.; Lawall, DStR 1996, 1169, 1174, unter 5.1; Priester/Tebben in Scholz, GmbHG,
13. Aufl,, 8 53 Rz 30a; Bayer in Lutter/Hommelhoff, a.a.0., § 53 Rz 30; Noack in Noack/Servatius/Haas, GmbHG,

23. Aufl., § 53 Rz 46; Porschke, DB 2017, 1165, 1166; s. zum Ausschluss der Anfechtungsberechtigung auch & 15 des
Gesellschaftsvertrags der K-GmbH). Die einstimmigen und nicht anfechtbaren Beschlisse liber die inkongruenten
Vorabgewinnausschuttungen der Streitjahre sind damit jeweils zivilrechtlich wirksam und bindend.

c) Da die Vorabgewinnausschittungen im Streitjahr auf zivilrechtlich wirksamen Gesellschafterbeschliissen
beruhen, handelt es sich jeweils um eine offene Ausschiittung von Gewinnanteilen gemaf3 § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1
EStG (s. unter 11.2.3). Der Klager hat jedoch keinen Gewinnanteil zu versteuern, denn er hat den
Einkiinfteerzielungstatbestand des & 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 EStG jeweils nicht verwirklicht, da zivilrechtlich wirksam
beschlossen wurde, an ihn keinen Gewinn auszuschutten (vgl. auch BFH-Urteil vom 28.09.2021 - VIII R 25/19, BFHE
274,457, Rz 15, 17, zur inkongruenten Gewinnverwendung). Offen ausgeschiittete Gewinne sind stets --nur-- bei
demjenigen Anteilseigner der Besteuerung zu unterwerfen, dem sie in dieser Eigenschaft als Anteilseigner zufliefien
(BFH-Urteil vom 19.08.1999 - | R 77/96, BFHE 189, 342, BStBL Il 2001, 43, unter 11.3. [Rz 41]).

d) Der Senat sieht auch keine Veranlassung, dem Klager auf der Grundlage der vom BMF geforderten
Fremduiblichkeitspriifung aus den inkongruenten Vorabausschuttungen an die T-GmbH Einklinfte gemaf’ § 20 Abs. 1
Nr. 1 Satz 1 EStG zuzurechnen. § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 1 EStG verlangt fur die Einklinfteerzielung tatbestandlich nur
den Bezug von Gewinnanteilen durch den Gesellschafter (hier: nur bei der T-GmbH), enthalt aber keinen Vorbehalt,
dass der Bezug fremdublich oder angemessen sein muss. Eine allgemeine steuerliche Angemessenheitskontrolle
zivilrechtlich wirksam beschlossener inkongruenter Gewinnausschittungen ist ebenfalls abzulehnen (s. Schon,
Funfte Gedachtnisvorlesung fur Max Hachenburg (2002), S. 17, 50 f., 53 ff., mit weiteren Argumenten); anderer
Ansicht BMF-Schreiben vom 17.12.2013 - IV C 2-S 2750-a/11/10001, BStBL | 2014, 63).

3. Entgegen der Auffassung des FA und des BMF hat der Klager auch keine Einkiinfte aus vGA gemaf3 & 20 Abs. 1
Nr. 1 Satz 2 EStG erzielt.

a) Gemaf? § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 2 EStG gehoren zu den Einkinften aus Kapitalvermogen als sonstige Bezlige aus
Anteilen an einer GmbH auch vGA. Eine vGA im Sinne dieser Vorschrift liegt vor, wenn die Kapitalgesellschaft ihrem
Gesellschafter aufderhalb der gesellschaftsrechtlichen Gewinnverteilung einen Vorteil zuwendet und diese
Zuwendung ihren Anlass im Gesellschaftsverhaltnis hat. Sie kann auch ohne tatsachlichen Zufluss beim
Gesellschafter verwirklicht werden, wenn der Vorteil ihm durch das Gesellschaftsverhaltnis mittelbar in der Weise
zugewendet wird, dass eine ihm nahestehende Person aus der Vermogensverlagerung Nutzen zieht. Das
"Nahestehen" kann familienrechtlicher, gesellschaftsrechtlicher, schuldrechtlicher oder auch rein tatsachlicher Art
sein. Neben dem Vorliegen eines "Naheverhaltnisses” zwischen Gesellschafter und Vorteilsempfanger setzt eine vGA
ohne tatsachlichen Zufluss beim Gesellschafter voraus, dass die Vorteilszuwendung ihren Anlass im
Gesellschaftsverhaltnis der vorteilsgewahrenden Gesellschaft zum Gesellschafter hat. Unerheblich ist, ob der
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Gesellschafter selbst ein vermdgenswertes Interesse an der Zuwendung hat (vgl. BFH-Urteil vom 14.02.2022 -
VIII R 29/18, BFHE 276, 49, BStBL 1l 2022, 544, Rz 12, 19, 21, zur Verlagerung von Gewinnanteilen auf eine
Schwestergesellschaft im Wege des Niefsbrauchs).

b) Die inkongruenten Vorabausschuttungen an die vom Klager beherrschte T-GmbH wurden zivilrechtlich wirksam
beschlossen. Es handelt sich um offene Ausschuttungen, die auf dem Gesellschaftsverhaltnis der T-GmbH zur K-
GmbH und nicht auf dem Gesellschaftsverhaltnis des Klagers zur K-GmbH beruhen (s. unter 11.2.c). Dies schlief3t die
Beurteilung der Ausschuttungen als vGA der K-GmbH an den Kldger aus.

4. Das FG hat ferner zu Recht entschieden, dass die Vorabausschiittungen nur an die T-GmbH keinen Missbrauch
rechtlicher Gestaltungsmdglichkeiten gemafR & 42 AO darstellen und nicht zu einer Zurechnung der halftigen
Ausschittungsbetrage als Einklinfte beim Klager fihren konnen.

a) Gemaf’ § 42 Abs. 1 Satz 1 AO kann das Steuergesetz durch den Missbrauch von Gestaltungsmaoglichkeiten des
Rechts nicht umgangen werden. Beim Vorliegen eines Missbrauchs i.S. des & 42 Abs. 2 AO entsteht der
Steueranspruch gemaf & 42 Abs. 1 Satz 3 AO anderenfalls so, wie er bei einer den wirtschaftlichen Vorgangen
angemessenen rechtlichen Gestaltung entsteht. Ein Missbrauch liegt gemaft § 42 Abs. 2 Satz 1 AO vor, wenn eine
unangemessene rechtliche Gestaltung gewahlt wird, die beim Steuerpflichtigen oder einem Dritten im Vergleich zu
einer angemessenen Gestaltung zu einem gesetzlich nicht vorgesehenen Steuervorteil fihrt. Dies gilt gemaR & 42
Abs. 2 Satz 2 AO nicht, wenn der Steuerpflichtige fur die gewahlte Gestaltung auRersteuerliche Griinde nachweist,
die nach dem Gesamtbild der Verhaltnisse beachtlich sind.

b) Das FG zieht fur die Priifung eines Gestaltungsmissbrauchs gemaf § 42 AO im Streitfall, der zivilrechtlich
wirksame punktuell satzungsdurchbrechende inkongruente Vorabgewinnausschittungsbeschliisse zum Gegenstand
hat, zu Recht dieselben Kriterien wie in Fallgestaltungen heran, in denen inkongruente Ausschuttungen aufgrund
einer abweichenden Gewinnverteilungsregel oder Offnungsklausel satzungsgemag zivilrechtlich wirksam
beschlossen werden. Es ist kein Grund ersichtlich, zwischen diesen jeweils zivilrechtlich wirksamen
Ausschuttungsbeschlissen im Rahmen des & 42 AO zu unterscheiden (zustimmend Lauer/Weustenfeld, DB 2022,
985, 992).

c) Das FG hat das Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs nach diesem zutreffenden Mastab mit nicht zu
beanstandenden Erwagungen verneint.

aa) Nach der gefestigten Rechtsprechung des BFH sind inkongruente Gewinnverteilungen steuerrechtlich
grundsatzlich anzuerkennen, wenn sie auf einem zivilrechtlich wirksam zustande gekommenen
Ausschittungsbeschluss beruhen (vgl. u.a. BFH-Urteile in BFHE 189, 342, BStBL 11 2001, 43, unter 11.1.b aa aaa

[Rz 28]; vom 28.06.2006 - | R 97/05, BFHE 214, 276; vom 04.12.2014 - IV R 28/11, BFH/NV 2015, 495, Rz 22, 23, zur
inkongruenten Gewinnverteilung im Vorfeld einer Anteilsverauerung; in BFH/NV 2018, 936, Rz 17, 18, zu einem
Vorabgewinnverteilungsbeschluss anlasslich einer Anteilsverauf3erung; BFH-Beschlisse vom 27.05.2010 -

VIl B 146/08, BFH/NV 2010, 1865; vom 04.05.2012 - VIII B 174/11, BFH/NV 2012, 1330; zur inkongruenten
(gespaltenen) Gewinnverwendung s. BFH-Urteil in BFHE 274, 457, Rz 15; vgl. ferner FG Munster, Urteil vom
30.06.2021 - 13 K 272/19 G,F, EFG 2021, 1615, Rz 47 ff., m.w.N.). Nahezu jede Gewinnausschittung, die verdeckt
erfolgt, stellt zugleich eine inkongruente Ausschiuttung an den empfangenden Gesellschafter dar und wird der
Besteuerung zugrunde gelegt. Es gibt keinen Grund, offene inkongruente Gewinnausschittungen, die mit dem
Gesellschaftsrecht im Einklang stehen, hiervon steuerlich abweichend zu behandeln (BFH-Urteil in BFHE 189, 342,
BStBL 11 2001, 43, unter 11.1.b aa aaa [Rz 28]).

bb) Ferner ist bei der Priifung des Eintritts eines steuerlichen Vorteils i.S. des § 42 Abs. 2 Satz 1 AO nur auf den
Steueranspruch aus dem konkreten Steuerschuldverhaltnis abzustellen (BFH-Urteil in BFH/NV 2015, 495, Rz 23),
d.h. hier auf die einkommensteuerlichen Steueranspriche fur die Streitjahre. Die Wirdigung des FG, durch die
Verlagerung des Ausschuttungspotenzials auf die T-GmbH sei dem Klager kein steuerlicher Vorteil entstanden, weil
er davon ausgehen musste, bei einer spateren Ausschuttung der T-GmbH an ihn denselben Besteuerungsregeln zu
unterliegen und eine einkommensteuerliche Besteuerung infolgedessen nur einstweilen aufgeschoben zu haben, ist
nicht zu beanstanden. Ebenso zutreffend hat das FG es abgelehnt, schenkungsteuerliche Gestaltungsmaoglichkeiten
des Klagers in die Betrachtung einzubeziehen, da es insoweit um (vermeintliche) steuerliche Vorteile des Klagers
aufRerhalb der hier zu beurteilenden Einkommensteueranspriiche geht. Ob die Ausschittungen an die T-GmbH der
Verminderung der Haftungsmasse der K-GmbH dienten und darin ein beachtlicher auRersteuerlicher Grund (§ 42
Abs. 2 Satz 2 AO) liegen konnte, bedarf in Ermangelung eines steuerlichen Vorteils des Klagers keiner weiteren
Prufung.

Page 7 of 8





43 5. Der Senat entscheidet mit Einverstandnis der Beteiligten ohne miindliche Verhandlung (§ 121 i.V.m. § 90 Abs. 2
FGO). Ein Einverstandnis des beigetretenen BMF ist nicht erforderlich (BFH-Urteile vom 11.11.2010 - VI R 16/09,
BFHE 232, 34, BStBL Il 2011, 966, Rz 16 f.; vom 20.03.2019 - I R 62/15, BFH/NV 2019, 674, Rz 28).

44 6. Die Kostenentscheidung beruht auf § 135 Abs. 2 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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BFH Bundesfinanzhof #

Urteil vom 15. Marz 2023, | R 41/19

VGA - Versorgungszahlung und Geschiftsfiihrergehalt
ECLI:DE:BFH:2023:U.150323.1R41.19.0
BFH I. Senat

KStG & 8 Abs 3 S 2, EStG & 10d Abs 4 S 4, EStG & 10d Abs 4 S 5, FGO & 40 Abs 2, FGO 8 96 Abs 1 S 2, KStG VZ 2015,
EStG VZ 2015

vorgehend FG Munster, 25. Juli 2019, Az: 10 K 1583/19 K
Leitsatze

1. Aus steuerrechtlicher Sicht ist es nicht zu beanstanden, ein Versorgungsversprechen der Kapitalgesellschaft nicht von
dem endglltigen Ausscheiden des Beglinstigten aus dem Dienstverhaltnis als Geschaftsflhrer, sondern allein von dem
Erreichen der Altersgrenze abhangig zu machen. In diesem Fall wirde ein ordentlicher und gewissenhafter
Geschaftsleiter allerdings grundsatzlich verlangen, entweder das Einkommen aus der fortbestehenden Tatigkeit als
Geschaftsfihrer auf die Versorgungsleistung anzurechnen oder den vereinbarten Eintritt der Versorgungsfalligkeit --ggf.
unter Vereinbarung eines nach versicherungsmathematischen MaRstaben berechneten Barwertausgleichs--
aufzuschieben, bis der Beglinstigte endgultig seine Geschaftsfuhrerfunktion beendet hat (Bestatigung der Senatsurteile
vom 05.03.2008 - | R 12/07, BFHE 220, 454, BStBL Il 2015, 409, und vom 23.10.2013 - | R 60/12, BFHE 244, 256, BStBL I
2015, 413).

2. Wird allerdings nach dem Eintritt des Versorgungsfalles neben der Versorgungsleistung bei voller Weiterbeschaftigung
als Geschaftsflihrer fur diese Tatigkeit lediglich ein reduziertes Gehalt gezahlt, liegt nach der Mafdgabe eines
hypothetischen Fremdvergleichs dann keine gesellschaftliche Veranlassung vor, wenn die Gehaltszahlung die Differenz
zwischen der Versorgungszahlung und den letzten Aktivbeziigen nicht lberschreitet (Fortentwicklung der bisherigen
Senatsrechtsprechung).

Tenor

Auf die Revision des Beklagten wird das Urteil des Finanzgerichts Minster vom 25.07.2019 - 10 K 1583/19 K
aufgehoben, soweit es den Bescheid uber die gesonderte Feststellung des verbleibenden Verlustvortrags zur
Korperschaftsteuer auf den 31.12.2015 betrifft.

Im Ubrigen wird die Revision des Beklagten als unbegriindet zuriickgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat der Beklagte zu tragen.

Tatbestand

1 Die Beteiligten streiten darliber, ob die an den beherrschenden Gesellschafter einer GmbH gezahlte
Altersversorgung bei Wiederaufnahme der Geschaftsfuhrertatigkeit als verdeckte Gewinnausschiittung (vGA)
einkommenserhdhend zu berticksichtigen ist.

2 Unternehmensgegenstand der im Jahr 1983 gegrundeten Klagerin und Revisionsbeklagten (Klagerin) ist die
ingenieurmafige Beratung. lhr alleiniger Gesellschafter ist K, geboren am ...1942. K war seit der Griindung zugleich
Geschaftsfihrer. Sein Geschaftsfihreranstellungsvertrag sah ein laufendes Gehalt und eine Tantieme vor. Das
monatliche Bruttogehalt wurde zum 01.01.2007 auf 8.000 € angehoben (Gesamtvergutung im Jahr 2009:

161.686 €).
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Am 28.12.1994 erhielt K von der Kldgerin eine Versorgungszusage Uber ein monatliches Ruhegehalt von 4.500 DM.
Voraussetzung war, dass der Geschaftsfuhrer nach Vollendung des 65. Lebensjahres aus dem Dienst ausscheidet.
Nach Anderung der Versorgungszusage am 29.06.2007 lautete die entsprechende Regelung wie folgt:

"Wenn Sie nach Vollendung des 68. Lebensjahres das Arbeitsverhaltnis beenden, haben Sie Anspruch auf eine
lebenslange Altersrente. Die Altersrente betragt monatlich € 2.300,00."

Zum 31.08.2010 wurde der Geschaftsfihreranstellungsvertrag durch Kiindigung beendet und K als Geschaftsfihrer
abberufen. Seine Gesamtvergltung betrug in diesem Jahr 106.864 € (einschlief3lich 9.200 € Versorgungszahlungen
fur die Monate September bis Dezember 2010).

Am 31.03.2011 wurde K erneut zum Geschaftsfihrer der Klagerin bestellt und im Handelsregister eingetragen. Nach
dem Anstellungsvertrag vom 28.02.2011 erhielt er ab 01.03.2011 ein monatliches Bruttogehalt von 1.000 € sowie
eine Weihnachtsgratifikation in Hohe eines Monatsgehalts. Daruber hinaus sah die Vereinbarung vor, dass die
Versorgungszahlungen unberihrt bleiben.

Im Korperschaftsteuerbescheid fur das Jahr 2015 (Streitjahr) setzte der Beklagte und Revisionsklager (Finanzamt
--FA--) die Korperschaftsteuer auf O € fest. Unter Berlicksichtigung der Ergebnisse einer Lohnsteueraufenprifung
wurden dabei die zusatzlich zum Geschaftsfuhrergehalt (13.384 €) angefallenen Versorgungszahlungen als vGA
berlicksichtigt (28.864 €).

Wahrend des hiergegen gerichteten Einspruchsverfahrens erlieR® das FA einen nach § 175 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 der
Abgabenordnung (AO) geanderten Korperschaftsteuerbescheid 2015 sowie einen Bescheid zur gesonderten
Feststellung des verbleibenden Verlustvortrags zur Korperschaftsteuer auf den 31.12.2015. Den Einspruch wies das
FA als unbegriindet zurtck.

Das Finanzgericht (FG) Mlnster gab der gegen "den Korperschaftsteuerbescheid 2015 vom 02.05.2019 in der
Fassung der Einspruchsentscheidung vom 02.05.2019" gerichteten Klage mit Urteil vom 25.07.2019 -

10 K 1583/19 K (Entscheidungen der Finanzgerichte 2019, 1620) statt und anderte sowohl den
Korperschaftsteuerbescheid 2015 als auch den Bescheid uber die Feststellung des verbleibenden Verlustvortrags
zur Korperschaftsteuer auf den 31.12.2015. Aufgrund der besonderen Umstande des Streitfalls liege eine vGA nach
§ 8 Abs. 3 Satz 2 des Korperschaftsteuergesetzes in der fur das Streitjahr geltenden Fassung (KStG) nicht vor. Zum
einen seien die zivilrechtlichen Voraussetzungen des Versorgungsanspruchs auch nach Abschluss des neuen
Geschaftsfihreranstellungsvertrags erfillt, da der Versorgungsanspruch unberihrt bleiben sollte und der neue
Vertrag nicht Maf3stab fiir dessen zivilrechtliches Entstehen sei. Zum anderen halte die gleichzeitige Zahlung von
Gehalt und Versorgung einem Fremdvergleich stand. Dabei sei zu berlcksichtigen, dass im Streitfall das
Anstellungsverhaltnis mit K zunachst beendet worden sei. Die Neueinstellung sei allein im Interesse der Klagerin
erfolgt. Das neue Geschaftsflihrergehalt sei zudem nur ein Anerkennungsbetrag und kein vollwertiges Gehalt. In der
Summe wirden Versorgung und Gehalt des Streitjahres nur ca. 26 % der Gesamtbezlige des Jahres 2009 ausmachen,
also des letzten Kalenderjahres, in dem K seine vorherige Geschaftsfuhrertatigkeit Uber das gesamte Jahr ausgetibt
habe. Damit sei die Grenze einer Uberversorgung erheblich unterschritten.

Das FA macht mit seiner Revision die Verletzung materiellen Rechts geltend und beantragt, die Vorentscheidung
aufzuheben und die Klage abzuweisen.

Die Klagerin beantragt, die Revision als unbegrindet zurtickzuweisen.

Entscheidungsgrunde

11

12

1. Soweit das FG mit dem angefochtenen Urteil auch den Bescheid iber die gesonderte Feststellung des
verbleibenden Verlustvortrags zur Korperschaftsteuer auf den 31.12.2015 geandert hat, ist das Urteil aus
verfahrensrechtlichen Griinden aufzuheben.

Nach & 96 Abs. 1 Satz 2 der Finanzgerichtsordnung (FGO) darf das Gericht iber das Klagebegehren nicht
hinausgehen. Zwar ist es hierbei nicht an die Fassung der Antrage gebunden. Fir die Bestimmung des
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Klagebegehrens ist aber in der Regel der in der miindlichen Verhandlung gestellte Antrag maRgeblich (Urteil des
Bundesfinanzhofs --BFH-- vom 10.06.2021 - IV R 2/19, BFH/NV 2021, 1483, m.w.N.).

Nach dieser MaRRgabe bezog sich das Klagebegehren im Streitfall ausschliefilich auf den
Korperschaftsteuerbescheid 2015 in Gestalt der Einspruchsentscheidung vom 02.05.2019. Auch aus dem sonstigen
Vorbringen der Klagerin im Klageverfahren kann nicht geschlossen werden, dass sie auch den Bescheid ber die
gesonderte Feststellung des verbleibenden Verlustvortrags zur Korperschaftsteuer auf den 31.12.2015 zum
Gegenstand des Klageverfahrens machen wollte. Vielmehr hat sie in der Klageschrift ausdrucklich zwischen beiden
Bescheiden differenziert und darauf hingewiesen, dass die Einspruchsentscheidung vom 02.05.2019 nur zu ihrem
Einspruch gegen den Kaorperschaftsteuerbescheid 2015 ergangen sei. Dennoch hat das FG auch den Bescheid Uber
die gesonderte Feststellung des verbleibenden Verlustvortrags zur Korperschaftsteuer auf den 31.12.2015 geandert.
Darin liegt ein im Revisionsverfahren von Amts wegen zu berlcksichtigender Verstofs gegen die Grundordnung des
Verfahrens (s. allgemein BFH-Urteil vom 04.09.2008 - IV R 1/07, BFHE 222, 220, BStBL 1l 2009, 335).

2. Im Ubrigen ist die Revision unbegriindet und zuriickzuweisen (& 126 Abs. 2 FGO). Das FG hat im Ergebnis zu Recht
entschieden, dass die Klage gegen den Korperschaftsteuerbescheid 2015 zulassig und begriindet ist.

a) Die Klage ist zuldssig, obwohl das FA die Kdrperschaftsteuer in dem angefochtenen Bescheid auf O € festgesetzt
hat.

GemaR & 40 Abs. 2 FGO ist eine Klage nur zulassig, wenn der Klager geltend macht, durch den Verwaltungsakt in
seinen Rechten verletzt zu sein. Bei der Anfechtung eines sog. Nullbescheids ist dies regelmatfiig nicht der Fall. Die
Klage gegen einen solchen Bescheid kann aber ausnahmsweise zuldssig sein, wenn dieser Bescheid fir den Klager
nachteilig wirkt, weil in ihm angesetzte Besteuerungsgrundlagen fiir andere Verfahren verbindliche
Entscheidungsvorgaben liefern (standige Rechtsprechung, z.B. Senatsurteil vom 04.05.2022 - | R 25/19, BFH/NV
2022, 1313, m.w.N.).

Diese Voraussetzungen sind im Streitfall erfullt. Durch die gesetzliche Neukonzeption des & 10d Abs. 4 Satz 4 und 5
des Einkommensteuergesetzes (EStG) i.d.F. des Jahressteuergesetzes 2010 vom 08.12.2010 (BGBL | 2010, 1768,
BStBL 1 2010, 1394) sind fir das Verhaltnis von Kdrperschaftsteuerbescheid und Bescheid Uber die gesonderte
Feststellung von verbleibenden Verlustvortragen zur Kérperschaftsteuer die fiir das Verhaltnis von Grundlagen- zu
Folgebescheiden geltenden Vorschriften (8 171 Abs. 10, § 175 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und & 351 Abs. 2 AO sowie § 42
FGO) entsprechend anwendbar (vgl. Senatsurteile vom 10.12.2019 - I R 58/17, BFHE 271, 514, BStBL 1l 2021, 945; in
BFH/NV 2022, 1313).

b) Die Klage ist auch begriindet. Das FG hat die einkommenserhohende Qualifizierung der im Streitjahr geleisteten
Versorgungszahlungen als vGA ohne durchgreifenden Rechtsfehler abgelehnt.

aa) Nach standiger Rechtsprechung des Senats (z.B. Urteil in BFH/NV 2022, 1313, m.w.N.) sind unter einer vGA i.S.
des & 8 Abs. 3 Satz 2 KStG bei einer Kapitalgesellschaft Vermdgensminderungen (verhinderte
Vermdgensmehrungen) zu verstehen, die durch das Gesellschaftsverhaltnis veranlasst oder mitveranlasst sind, sich
auf die Hohe des Unterschiedsbetrags gemafs § 4 Abs. 1 Satz 1 EStG i.V.m. & 8 Abs. 1 KStG auswirken und in keinem
Zusammenhang zu einer offenen Ausschuttung stehen. Fur den gréfiten Teil der entschiedenen Falle hat der Senat
die Veranlassung durch das Gesellschaftsverhaltnis angenommen, wenn die Kapitalgesellschaft ihrem
Gesellschafter oder einer diesem nahestehenden Person einen Vermdgensvorteil zuwendet, den sie bei Anwendung
der Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschaftsleiters einem Nichtgesellschafter nicht gewahrt hatte.
Zudem muss der Vorgang geeignet sein, bei dem begunstigten Gesellschafter einen sonstigen Bezug i.S. des & 20
Abs. 1 Nr. 1 Satz 2 EStG auszuldsen.

Ist der begunstigte Gesellschafter ein beherrschender, so kann eine vGA auch dann anzunehmen sein, wenn die
Kapitalgesellschaft eine Leistung an ihn oder an eine ihm nahestehende Person erbringt, fur die es an einer klaren
und eindeutigen, im Voraus getroffenen, zivilrechtlich wirksamen und tatsachlich durchgefiihrten Vereinbarung
fehlt (sog. formeller Fremdvergleich). In diesen Fallen indiziert das vom Fremdvergleich abweichende Verhalten der
Kapitalgesellschaft und ihres Gesellschafters oder der diesem nahestehenden Person die Veranlassung im
Gesellschaftsverhaltnis (standige Rechtsprechung, z.B. Senatsurteil vom 17.01.2018 - | R 74/15, BFH/NV 2018, 836,
m.w.N.).

bb) Das FG geht in der Vorentscheidung davon aus, dass die Voraussetzungen des formellen Fremdvergleichs erfullt
sind. Dabei hat es die Versorgungsvereinbarung zwischen der Klagerin und K dahin ausgelegt, dass die
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zivilrechtlichen Voraussetzungen fiir die Zahlung der Altersrente durch die Beendigung des urspriinglichen
Geschaftsfihreranstellungsvertrags erfillt sind und dieser zivilrechtliche Anspruch durch den Abschluss des neuen
Anstellungsvertrags am 28.02.2011 nicht beriihrt wurde. An diese tatrichterliche Wiirdigung ist der Senat gemaf;

§ 118 Abs. 2 FGO gebunden.

Die Auslegung von Vertragen und Willenserklarungen gehort zum Bereich der tatsachlichen Feststellungen und
bindet den BFH nach & 118 Abs. 2 FGO, wenn sie den Grundsatzen der 8§ 133, 157 des Burgerlichen Gesetzbuchs
entspricht und nicht gegen Denkgesetze und Erfahrungssatze verstofit, d.h. jedenfalls moglich ist (standige
Rechtsprechung, z.B. Senatsurteil vom 23.11.2022 - | R 36/19, juris, m.w.N.). Da die Versorgungsvereinbarung
zwischen der Kldgerin und K lediglich voraussetzt, dass "das Arbeitsverhaltnis beendet” wird, ist im Rahmen der
Auslegung eine Beschrankung auf den urspriinglichen Geschaftsflihreranstellungsvertrag zumindest moglich und
widerspricht weder Denkgesetzen noch Erfahrungssatzen. Dabei ist auch zu berucksichtigen, dass es nach der
Rechtsprechung des Senats grundsatzlich steuerlich zu akzeptieren ist, die Zahlung der Altersrente allein von dem
Erreichen der Altersgrenze abhangig zu machen (Senatsurteile vom 05.03.2008 - | R 12/07, BFHE 220, 454, BStBL |1
2015, 409; vom 23.10.2013 - | R 60/12, BFHE 244, 256, BStBL 1l 2015, 413). Daruber hinaus soll jedenfalls die
Beschaftigung aufgrund eines anderen Dienstverhaltnisses oder in einer anderen Funktion als Berater moglich
bleiben (Senatsurteil in BFHE 244, 256, BStBL Il 2015, 413). Unter Berucksichtigung der Interessen der Klagerin und
des K besteht deshalb kein Anlass, die Voraussetzung der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses weit auszulegen und
auf jedes Arbeitsverhaltnis zwischen der Klagerin und K auszudehnen.

cc) Daruber hinaus halt die Zahlung der Altersrente unter den besonderen Umstanden des Streitfalls --auch fur die
Zeit nach Abschluss des neuen Geschaftsflihreranstellungsvertrags-- einem allgemeinen Fremdvergleich stand.

(1) Nach der Rechtsprechung des Senats (Urteile in BFHE 220, 454, BStBL |1 2015, 409, und in BFHE 244, 256, BStBl
I 2015, 413) vertragt sich die Fortfihrung des Arbeitsverhaltnisses unter gleichzeitigem Bezug einer Versorgung
einerseits und laufendem Geschaftsfuhrergehalt andererseits nur bedingt mit den Anforderungen, die fir das
Handeln des gedachten ordentlichen und gewissenhaften Geschaftsleiters einer Kapitalgesellschaft mafigeblich
sind. Ein solcher Geschaftsleiter hatte verlangt, entweder das Einkommen aus der fortbestehenden Tatigkeit als
Geschaftsfihrer auf die Versorgungsleistung anzurechnen oder den vereinbarten Eintritt der Versorgungsfalligkeit
--ggf. unter Vereinbarung eines nach versicherungsmathematischen Mafistaben berechneten Barwertausgleichs--
aufzuschieben, bis der Beglinstigte endgultig seine Geschaftsfuhrerfunktion beendet hat (zum Erfordernis der
Anrechnung auch Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom 18.09.2017, BStBL | 2017, 1293, Rz 10). Im
Fall der Weiterbeschaftigung schlieffen sich deshalb wechselseitig uneingeschrankte Zahlungen von Versorgung
und laufendem Gehalt aus der hierfir maRgeblichen Sicht des Leistenden grundsatzlich aus; die moglicherweise
entgegenstehende Interessenlage des Begunstigten ist insoweit unbeachtlich.

(2) An dieser Rechtsprechung halt der Senat fest. Zur Auseinandersetzung mit der in der Literatur geaufierten Kritik
wird auf die Ausfihrungen im Urteil in BFHE 244, 256, BStBL Il 2015, 413 verwiesen. Auch wenn die
Altersversorgung Teil des Entgelts fiir die geleistete Arbeit ist und sie damit, was die Vergangenheit anbelangt,
bereits "erdient" wurde, soll sie gleichwohl in erster Linie zur Deckung des Versorgungsbedarfs beitragen,
regelmafig also erst beim Wegfall der Beziige aus dem (mit dem Versorgungsversprechen verbundenen)
Arbeitsverhaltnis einsetzen.

(3) Allerdings beziehen sich die vom Senat entwickelten Grundsatze erkennbar in erster Linie auf Falle von
wechselseitig "uneingeschrankten” Zahlungen von Versorgung und laufendem Gehalt. Wird fur die
Weiterbeschaftigung --wie im Streitfall-- lediglich ein reduziertes Gehalt gezahlt, sind im Rahmen des
hypothetischen Fremdvergleichs weitere Uberlegungen erforderlich.

Ein ordentlicher und gewissenhafter Geschaftsleiter wiirde zwar nicht gleichzeitig sowohl die volle Versorgung als
auch ein volles Gehalt fur die Tatigkeit (Weiterbeschaftigung als Geschaftsfuhrer) zahlen. Er wiirde aber auch nicht
erwarten, dass ein "pensionierter” Geschaftsfuhrer "umsonst” weiterarbeitet. Vielmehr wirde er grundsatzlich bereit
sein, neben der Versorgung, die (nur) fur die angemessene Versorgung im Ruhestand gezahlt wird, fur die
(zusatzlichen) Dienste aufgrund der fortgefuihrten oder wieder aufgenommenen Tatigkeit als Geschaftsfihrer ein
Gehalt bis zur Hohe der Differenz zwischen der Versorgung und den letzten Aktivbezligen zu zahlen (gl.A. Otto,
GmbH-Rundschau 2014, 617, 621; im Grundsatz tUbereinstimmend Brandis/Heuermann/Rengers, § 8 KStG Rz 744
[allerdings beschrankt auf diejenigen Falle, in denen Versorgung und Gehalt in der Summe nicht mehr als 75 % der
letzten Aktivbezlige betragen]). Der Versorgungscharakter der Versorgungszahlungen bleibt unter diesen
Voraussetzungen grundsatzlich erhalten.
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Allerdings kann eine Weiter- oder Folgebeschaftigung mit reduzierten Arbeitszeiten/Aufgabenbereichen dazu
fuhren, dass die Differenz zwischen Versorgung und letzten Aktivbezugen nicht vollstandig ausgeschopft werden
kann, ohne eine vGA auszuldsen, vielmehr in diesem Fall eine anteilige Klirzung dieses ("unschadlichen”) Betrags
erforderlich ist.

(4) Im Streitfall kann diese Frage einer mdglichen "Kirzung” dahingestellt bleiben. Auf der Grundlage der
bindenden Feststellungen des FG (8 118 Abs. 2 FGO) bestehen keine Anhaltspunkte fiir eine Reduzierung der
Arbeitszeiten/Aufgabenbereiche des K, die eine Kirzung rechtfertigen, zumal er nach Abschluss des neuen
Anstellungsvertrags wieder alleiniger Geschéaftsfiihrer war. Im Ubrigen betrug die Summe von Versorgung und
neuem Gehalt bei K lediglich 26 % seiner letzten Aktivbezlge. Damit ist die Differenz zwischen Versorgung und
letzten Aktivbezligen, die grundsatzlich fir die Zahlung eines Gehalts ohne vGA-Folgen zur Verfliigung steht, bei
Weitem nicht ausgeschopft.

3. Die Einwendungen des FA bleiben ohne Erfolg.

a) Der Ansatz einer vGA lasst sich nicht unter Hinweis auf die Rechtsprechung des Senats zum sog. doppelten
Fremdvergleich (vgl. hierzu z.B. Senatsurteil vom 11.09.2013 - | R 28/13, BFHE 244, 241, BStBL 11 2014, 726, m.w.N.)
bereits daraus herleiten, dass ein Dritter nicht tatig geworden ware, wenn er hierfur --wie vom FG formuliert-- nur
eine "Anerkennungsvergutung” erhalten hatte.

Auf der Grundlage dieser Rechtsprechung kénnen zwar unibliche Abreden, die einseitig die Gesellschaft
begunstigen, dem Grunde nach zu einer gesellschaftlichen Veranlassung und damit zu einer vGA fihren. Der Senat
hat aber in den Urteilen in BFHE 220, 454, BStBL 11 2015, 409 und in BFHE 244, 256, BStBL Il 2015, 413 zu der Frage,
ob und in welcher Hohe das Nebeneinander von Versorgung und Gehalt bei der Weiterbeschaftigung des
Geschaftsfihrers einer Kapitalgesellschaft eine vGA zur Folge haben kdnnte, allein auf die Sicht der zahlenden
Kapitalgesellschaft abgestellt. Vor diesem Hintergrund kann eine vGA nicht allein damit begriindet werden, dass der
Geschéftsfiihrer nur ein uniiblich niedriges (zusitzliches) Gehalt erhalten hat. Im Ubrigen hat der Senat bereits im
Urteil vom 17.05.1995 - | R 147/93 (BFHE 178, 203, BStBL Il 1996, 204) darauf hingewiesen, dass der doppelte
Fremdvergleich dem Gesellschafter nicht die Maglichkeit nehme, gegenuber der Kapitalgesellschaft
Dienstleistungen oder Nutzungsuberlassungen unter Marktwert zu erbringen (vgl. auch Senatsurteil vom

19.05.1998 - | R 36/97, BFHE 186, 226, BStBL Il 1998, 689; Senatsbeschluss vom 01.02.2010 - | B 118/09, BFH/NV
2010, 1127).

b) Auch die geschaftsvorfallbezogene Betrachtung des Senats (vgl. Urteil vom 11.11.2015 - | R 26/15, BFHE 252,
359, BStBL Il 2016, 489) fuhrt zu keinem anderen Ergebnis, da es im Streitfall nicht um die Verneinung einer
Vermdgensminderung (Versorgungszahlungen) aufgrund der Saldierung mit Vorteilen aus einem anderen
Geschaftsvorfall (geringeres Geschaftsfuhrergehalt), sondern um den hypothetischen Fremdvergleich beim
Zusammentreffen von Versorgung und Gehalt geht. Ein solcher Fremdvergleich kann nur unter gleichzeitiger
Berucksichtigung beider Komponenten durchgefihrt werden.

4. Die Kostenentscheidung folgt aus & 135 Abs. 2 i.V.m. & 136 Abs. 1 Satz 3 FGO analog (vgl. allgemein Senatsurteil
in BFH/NV 2022, 1313, m.w.N.); wegen der Kostenlast des FA bedarf es keines besonderen Ausspruchs, dass keine
Gerichtskosten zu erheben sind (&8 21 Abs. 1 Satz 1 des Gerichtskostengesetzes), soweit die Revision des FA teilweise
begriindet ist, weil das FG gegen & 96 Abs. 1 Satz 2 FGO verstofien hat.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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(bei Antwort bitte GZ und DOK angeben)

Nach Erdrterung mit den obersten Finanzbehdrden der Lander wird die Randnummer 10 des
BMF-Schreibens vom 18. September 2017 (BStBI | S. 1293) wie folgt gefasst:

,»10

Die korperschaftsteuerlichen Regelungen flir Gesellschafter-Geschéaftsfiihrer von
Kapitalgesellschaften bleiben unberihrt (BFH-Urteile vom 5. Mérz 2008, a. a. O. und
vom 23. Oktober 2013, a. a. O.). In der Anwartschaftsphase ist eine Pensionszusage an
den Gesellschafter-Geschaftsfihrer, die zwar die VVollendung des vereinbarten
Pensionsalters voraussetzt, nicht jedoch dessen Ausscheiden aus dem Betrieb oder die
Beendigung des Dienstverhaltnisses, korperschaftsteuerrechtlich grundsétzlich nicht zu
beanstanden. Sie fhrt nicht von vorneherein wegen Unublichkeit oder fehlender
Ernsthaftigkeit zu einer verdeckten Gewinnausschuttung.

Wird nach dem Eintritt des Versorgungsfalles (Auszahlungsphase) neben der
Versorgungsleistung bei voller Weiterbeschaftigung als Geschaftsfuhrer fur diese
Tatigkeit lediglich ein reduziertes Gehalt gezahlt, liegt nach der MaRRgabe eines
hypothetischen Fremdvergleichs regelmaliiig keine gesellschaftliche VVeranlassung vor,
soweit die Gehaltszahlung die Differenz zwischen der Versorgungszahlung und den
letzten Aktivbeziigen nicht uberschreitet (vgl. BFH-Urteil vom 15. Mdrz 2023 - I R
41/19, BStBI. 2024 11 S. xxx). Denn in der Auszahlungsphase der Pension wiirde ein
ordentlicher und gewissenhafter Geschaftsleiter grundsatzlich verlangen, entweder das
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Einkommen aus der fortbestehenden Tatigkeit als Geschaftsfuhrer auf die
Versorgungsleistung anzurechnen oder den vereinbarten Eintritt der
Versorgungsfalligkeit - ggf. unter Vereinbarung eines nach
versicherungsmathematischen MaRstédben berechneten Barwertausgleichs -
aufzuschieben, bis der Beguinstigte endguiltig seine Geschéftsfuhrerfunktion beendet hat
(BFH-Urteile vom 5. Marz 2008, a. a. O., vom 23. Oktober 2013, a. a. O. und vom

15. Mérz 2023, a. a. O.).

Vorbehaltlich der Beachtung des formellen Fremdvergleichs bei beherrschenden
Gesellschafter-Geschéftsfuhrern (R 8.5 Abs. 2 KStR) liegt keine verdeckte
Gewinnausschittung vor, soweit die Summe aus Versorgungszahlung und neuem
Aktivgehalt das vor Eintritt des Versorgungsfalles gezahlte Aktivgehalt nicht
uberschreitet.

Die Grundsatze gelten sowohl bei monatlicher Pensionsleistung als auch bei Austbung
eines vereinbarten Kapitalwahlrechts bei Erreichen der vereinbarten Altersgrenze.

Die Aufldsung der Pensionsrickstellung steht der Annahme einer verdeckten
Gewinnausschuttung nicht entgegen. Eine verdeckte Gewinnausschittung ist auch dann
zu bejahen, wenn das Aktivgehalt und die Arbeitszeit nach Eintritt des Versorgungsfalls
deutlich reduziert werden, da eine ,, Teilzeittatigkeit* mit dem Aufgabenbild eines
Gesellschafter-Geschéftsfuhrers nicht vereinbar ist.*

Soweit der BFH in Rn. 28 des Urteils vom 15. Mérz 2023, a. a. O., die — nicht entscheidungs-
erhebliche — Auffassung vertritt, dass eine Weiter- oder Folgebeschaftigung mit reduzierten
Arbeitszeiten/Aufgabenbereichen dazu fiihren kénne, dass die Differenz zwischen Versor-
gung und letzten Aktivbezigen nicht vollstandig ausgeschopft werden kdnne, ohne eine vVGA
auszulosen, ist dem nicht beizupflichten. An der bisherigen abweichenden Verwaltungs-
auffassung, dass eine Teilzeittatigkeit nicht mit dem Aufgabenbild eines Gesellschafter-
Geschaftsfuhrers vereinbar ist, wird festgehalten.

Dieses Schreiben ist auf alle offenen Falle anzuwenden. Es steht ab sofort fiir eine Ubergangs-
zeit auf den Internetseiten des Bundesministeriums der Finanzen unter
www.bundesfinanzministerium.de zur Ansicht und zum Abruf bereit und wird im
Bundessteuerblatt Teil | verdffentlicht.

Im Auftrag

Dieses Dokument wurde elektronisch erstellt und ist ohne Unterschrift giltig.
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30 Eingangsstempel oder -datum
. Lohnsteuer-Anmeldung 2025
Finanzamt
Anmeldungszeitraum
bei monatlicher Abgabe bitte ankreuzen bei vierteljahrlicher Abgabe
& 1 bitte ankreuzen —
25 01 Jan. 25 07 Juli 25 41 I \ﬁzﬁgﬁ:l’:;
2502 Fe> 2508 | Ao 2542| " Vi
25 03| Mar 25 09| Sert 2543 " S
2504 | " 2510| ¢ 25 44| " [eeian
Arbeitgeber - Anschrift der Betriebsstétte - Telefonnummer - E-Mail 2505/ Vi 2511 | Nov ::Ljrir;rzlzhembgabe bitte
2506/ " 2512 | Pe= 2519 Glender-
Berichtigte Anmeldung 1 0 |
(falls ja, bitte eine ,1“ eintragen).........
Zahl der Arbeitnehmer (einschl. 86
Aushilfs- und Teilzeitkrafte)................
zu Zeile 22: Zahl der Arbeitnehmer | ()
mit BAV-Forderbetrag......................
EUR Ct
Summe der einzubehaltenden Lohnsteuer "2 42
Summe der pauschalen Lohnsteuer - ohne § 37b EStG - " 41
Summe der pauschalen Lohnsteuer nach § 37b EStG " 44
abziiglich Kirzungsbetrag fiir Besatzungsmitglieder von Handelsschiffen 33
abziiglich Forderbetrag zur betrieblichen Altersversorgung nach § 100 EStG (BAV-Forderbetrag) 45
Verbleiben 48
Solidaritatszuschlag "2 49
pauschale Kirchensteuer im vereinfachten Verfahren 47
Evangelische Kirchensteuer - ev "2 61
Romisch-Katholische Kirchensteuer - rk 1?2 62
1) Negativen Betragen ist ein Mi ich I
Gesamtbetrag e e e e 83

W W
o B

36

37

38

Ein Erstattungsbetrag wird auf das dem Finanzamt benannte Konto tiberwiesen, soweit der Betrag nicht mit Steuerschulden verrechnet wird.

Verrechnung des Erstattungsbetrags erwiinscht/Erstattungsbetrag ist abgetreten (falls ja, bitte eine ,1* eintragen).. . . ... ... .. .. E‘-
Geben Sie bitte die Verrechnungswiinsche auf einem besonderen Blatt oder auf dem beim Finanzamt erhaltlichen Vordruck ,Verrechnungsantrag* an.

Das SEPA-Lastschriftmandat wird ausnahmsweise (z.B. wegen Verrechnungswiinschen) m‘-
fur diesen Anmeldungszeitraum widerrufen (falls ja, bitte eine ,1“ eintragen) . . . . .. ... ...
Ein ggf. verbleibender Restbetrag ist gesondert zu entrichten.

Uber die Angaben in der Steueranmeldung hinaus sind weitere oder abweichende Angaben oder Sachverhalte zu beriicksichtigen ‘-
(falls ja, bitte eine ,1“eintragen) . . .. ....... .. ... .. ...... DoRENoRaoaENmAaNnooanannNaNaE00NRNRNaAnnaNaG0oaAannaan0aomanD
Diese ergeben sich aus der beigefigten Anlage, welche mit der Uberschrift ,Ergdnzende Angaben zur Steueranmeldung" gekennzeichnet ist.

Datenschutzhinweis:
Die mit der Steueranmeldung angeforderten Daten werden auf Grund der §§ 149, 150 der

Abgabenordnung und des § 41a des Einkommensteuergesetzes erhoben. Die Angabe der Telefonnummer
und der E-Mail-Adresse ist freiwillig.

Informationen Uber die Verarbeitung personenbezogener Daten in der Steuerverwaltung und Uber lhre Rechte
nach der Datenschutz-Grundverordnung sowie (iber lhre Ansprechpartner in Datenschutzfragen entnehmen

Datum, Unterschrift Sie bitte dem allgemeinen Informationsschreiben der Finanzverwaltung. Dieses Informationsschreiben finden
Sie unter www.finanzamt.de (unter der Rubrik ,Datenschutz”) oder erhalten Sie bei lhrem Finanzamt.
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Hinweise fiir den Arbeitgeber

Dateniibermittlung oder Steueranmeldung auf Papier?

1.

Bitte beachten Sie, dass die Lohnsteuer-Anmeldung nach amtlich vorgeschriebenem Datensatz durch Datenfernubertragung authentifiziert zu
ibermitteln ist. Fiir die elektronische authentifizierte Ubermittiung, die gesetzlich vorgeschrieben ist, bendtigen Sie ein Zertifikat. Dieses erhalten
Sie nach kostenloser Registrierung auf der Internetseite www.elster.de. Bitte beachten Sie, dass die Registrierung bis zu zwei Wochen dauern
kann. Unter www.elster.de/elsterweb/softwareprodukt finden Sie Programme zur elektronischen Ubermittlung. Auf Antrag kann das Finanzamt
zur Vermeidung von unbilligen Harten auf eine elektronische Ubermittlung verzichten; in diesem Fall haben Sie oder eine zu lhrer Vertretung
berechtigte Person die Lohnsteuer-Anmeldung nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck abzugeben und zu unterschreiben.

Abfiihrung der Steuerabzugsbetrage

2.

8.

Tragen Sie bitte die Summe der einzubehaltenden Steuerabzugsbetrége (§§ 39b und 39¢c EStG) in Zeile 18 ein. Die Summe der mit festen oder
besonderen Pauschsteuersatzen erhobenen Lohnsteuer nach den §§ 37a, 40 bis 40b EStG tragen Sie bitte in Zeile 19 ein. Nicht einzubeziehen
ist die an die Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-See abzufiihrende 2 %-ige Pauschsteuer fiir geringfligig Beschaftigte i. S. d. § 8
Abs. 1 Nr. 1 und § 8a SGB IV. In Zeile 20 tragen Sie bitte gesondert die pauschale Lohnsteuer nach § 37b EStG ein. Vergessen Sie bitte nicht,
auf dem Zahlungsabschnitt die Steuernummer, den Zeitraum, in dem die Betrage einbehalten worden sind, und je gesondert den Gesamtbetrag
der Lohnsteuer, des Solidaritatszuschlags zur Lohnsteuer und der Kirchensteuer anzugeben oder durch Ihre Bank oder Sparkasse angeben
zu lassen.

Sollten Sie mehr Lohnsteuer erstatten, als Sie einzubehalten haben (z. B. wegen einer Neuberechnung der Lohnsteuer fiir bereits abgelaufene
Lohnzahlungszeitraume desselben Kalenderjahres), kennzeichnen Sie bitte den Betrag mit einem deutlichen Minuszeichen. Der Erstattungsantrag
ist durch Ubermittiung oder Abgabe der Anmeldung gestellt.

Reichen die Ihnen zur Verfligung stehenden Mittel zur Zahlung des vollen vereinbarten Arbeitslohns nicht aus, so ist die Lohnsteuer von dem
tatsachlich zur Auszahlung gelangenden niedrigeren Betrag zu berechnen und einzubehalten.

Arbeitgeber, die eigene oder gecharterte Handelsschiffe betreiben, diirfen die gesamte anzumeldende und abzuflihrende Lohnsteuer, die auf den
Arbeitslohn entféllt, der an die Besatzungsmitglieder fir die Beschaftigungszeiten auf diesen Schiffen gezahlt wird, abziehen und einbehalten.
Dieser Betrag ist in Zeile 21 einzutragen.

Arbeitgeber dirfen vom Gesamtbetrag der einzubehaltenden Lohnsteuer fiir jeden Arbeitnehmer mit einem ersten Dienstverhaltnis einen
Teilbetrag des Arbeitgeberbeitrags zur kapitalgedeckten betrieblichen Altersversorgung (BAV-Foérderbetrag) entnehmen und gesondert absetzen
(§ 100 EStG). Dieser Betrag ist in Zeile 22 einzutragen. Zusatzlich ist die Zahl der Arbeitnehmer mit BAV-Férderbetrag in Zeile 16 einzutragen.
Werden die Beitrage zur betrieblichen Altersversorgung an den Arbeitgeber zurtickgezahlt, ist der auf den Riickzahlungsbetrag entfallende
BAV-Foérderbetrag zuriickzuzahlen. Ist der zuriickzuzahlende BAV-Forderbetrag héher als der im Lohnzahlungszeitraum der Rickzahlung von
der Lohnsteuer abzusetzende BAV-Foérderbetrag, ist der ,negative BAV-Férderbetrag” durch ein vorangestelltes Minuszeichen zu kennzeichnen.

Haben Sie in den Fallen der Einkommensteuer- und Lohnsteuerpauschalierung nach den §§ 37a, 37b, 40 bis 40b EStG die Kirchensteuer
im vereinfachten Verfahren mit einem ermaRigten Steuersatz ermittelt, tragen Sie bitte diese (pauschale) Kirchensteuer in einer Summe in
Zeile 25 ein. Die Aufteilung der pauschalen Kirchensteuer auf die steuererhebenden Religionsgemeinschaften wird von der Finanzverwaltung
Ubernommen.

Abflihrungszeitpunkt ist
a) spatestens der zehnte Tag nach Ablauf eines jeden Kalendermonats, wenn die abzufiihrende Lohnsteuer fiir das vorangegangene
Kalenderjahr mehr als 5.000 € betragen hat,

b)  spatestens der zehnte Tag nach Ablauf eines jeden Kalendervierteljahres, wenn die abzuflihrende Lohnsteuer fiir das vorangegangene
Kalenderjahr mehr als 1.080 €, aber nicht mehr als 5.000 € betragen hat,

c) spatestens der zehnte Tag nach Ablauf eines jeden Kalenderjahres, wenn die abzufiihrende Lohnsteuer fir das vorangegangene
Kalenderjahr nicht mehr als 1.080 € betragen hat.

Hat lhr Betrieb nicht wahrend des ganzen vorangegangenen Kalenderjahres bestanden, so ist die fir das vorangegangene Kalenderjahr
abzuflihrende Lohnsteuer fur die Feststellung des Lohnsteuer-Anmeldungszeitraums auf einen Jahresbetrag umzurechnen.

Hat Ihr Betrieb im vorangegangenen Kalenderjahr noch nicht bestanden, so ist die auf einen Jahresbetrag umgerechnete, fir den ersten vollen
Kalendermonat nach der Eréffnung des Betriebs abzufiihrende Lohnsteuer mafgebend.

Im Falle nicht rechtzeitiger Abfiihrung der Steuerabzugsbetrage ist ein Sdumniszuschlag zu entrichten. Der Sdumniszuschlag betragt 1 % des
auf 50 € abgerundeten riickstandigen Steuerbetrages (ohne Kirchensteuer) flr jeden angefangenen Monat der Sdumnis.

Verbleibende Betrage von insgesamt weniger als 1€ werden weder erhoben noch erstattet, weil dadurch unverhaltnismaRige Kosten entstehen.

Anmeldung der Steuerabzugsbetrage

9.

10.
1.

12.

Ubermitteln oder (ibersenden Sie bitte unabh&ngig davon, ob Sie Lohnsteuer einzubehalten hatten oder ob die einbehaltenen Steuerabzugsbetrige
an das Finanzamt abgefiihrt worden sind, dem Finanzamt der Betriebsstatte spatestens bis zum Abflihrungszeitpunkt (sieche oben Nummer 6)
eine Lohnsteuer-Anmeldung nach amtlich vorgeschriebenem Datensatz oder Vordruck.

Sie sind aber kiinftig von der Verpflichtung zur Ubermittlung oder Abgabe weiterer Lohnsteuer-Anmeldungen befreit, wenn Sie lhrem
Betriebsstattenfinanzamt mitteilen, dass Sie keine Lohnsteuer einzubehalten oder zu Gbernehmen haben. Gleiches gilt, wenn Sie nur Arbeithnehmer
beschéaftigen, fir die Sie lediglich die 2 %-ige Pauschsteuer an die Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-See abzufiihren haben.

Trifft die Anmeldung nicht rechtzeitig ein, so kann das Finanzamt zu der Lohnsteuer einen Verspatungszuschlag festsetzen.

Um Ruckfragen des Finanzamts zu vermeiden, geben Sie bitte in Zeile 15 stets die Zahl der Arbeitnehmer — einschlieRlich Aushilfs- und
Teilzeitkrafte, zu denen auch die an die Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-See gemeldeten geringfligig Beschaftigten i.S.d.
§ 8 Abs. 1 Nr. 1 und § 8a SGB IV gehéren — an.

Wenn Uber die Angaben in der Steueranmeldung hinaus weitere oder abweichende Angaben oder Sachverhalte beriicksichtigt werden
sollen, tragen Sie bitte in Zeile 37 eine "1" ein. Gleiches gilt, wenn bei den in der Steueranmeldung erfassten Angaben bewusst eine von
der Verwaltungsauffassung abweichende Rechtsauffassung zugrunde gelegt wurde. Diese Angaben sind in einer von lhnen zu erstellenden
gesonderten Anlage zu machen, welche mit der Uberschrift ,Erganzende Angaben zur Steueranmeldung” zu kennzeichnen ist. Angaben zu
Anderungen der persénlichen Daten (z.B. Bankverbindung) sind nicht hier einzutragen, sondern dem Finanzamt gesondert mitzuteilen.

Berichtigung von Lohnsteuer-Anmeldungen

13.

Wenn Sie feststellen, dass eine bereits eingereichte Lohnsteuer-Anmeldung fehlerhaft oder unvollstandig ist, so ist fiir den betreffenden
Anmeldungszeitraum eine berichtigte Lohnsteuer-Anmeldung zu tibermitteln oder einzureichen. Dabei sind Eintragungen auch in den Zeilen
vorzunehmen, in denen sich keine Anderungen ergeben haben. Es ist nicht zuléssig, nur Einzel- oder Differenzbetrage nachzumelden. Fiir die
Berichtigung mehrererAnmeldungszeitrdume sind jeweils gesonderte berichtigte Lohnsteuer-Anmeldungen einzureichen. Den Berichtigungsgrund
teilen Sie bitte lhrem Finanzamt gesondert mit.
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Ubersicht iiber linderunterschiedliche Werte in der Lohnsteuer-Anmeldung 2025

Land Zeilen-Nr. Bedeutung Kzzr;]rll-
Baden-Wirttemberg 28 Kirchensteuer der Israelitischen Religionsgemeinschaft Baden - ib"? 78
29 Kirchensteuer der Freireligiosen Landesgemeinde Baden - fb "2 67
30 Kirchensteuer der Israelitischen Religionsgemeinschaft Wirttembergs - iw 1?2 73
31 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak "2 63
Bayern 28 Israelitische Bekenntnissteuer - is V2 64
29 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak "2 63
Berlin 28 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak V2 63
Brandenburg 28 Israelitische / Judische Kultussteuer - is/jh/jd V2 64
29 Freireligitse Gemeinde Mainz - fm 1?2 65
30 Israelitische Kultussteuer der kultussteuerberechtigten Gemeinden Hessen — il V2 74
31 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak 1?2 63
Bremen 28 Beitrage zur Arbeitnehmerkammer 68
Hamburg 28 Judische Kultussteuer - jh 12 64
29 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak "2 63
Hessen 28 Freireligise Gemeinde Offenbach/M. - fs 12 66
29 Freireligise Gemeinde Mainz - fm 1?2 65
30 Israelitische Kultussteuer Frankfurt - is 1?2 64
31 Israelitische Kultussteuer der kultussteuerberechtigten Gemeinden - il V2 74
32 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak "2 63
Niedersachsen 28 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak 2 63
Nordrhein-Westfalen 28 Jidische Kultussteuer - jd " 64
29 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak 2 63
Rheinland-Pfalz 28 Judische Kultussteuer - is "2 64
29 Freireligitse Landesgemeinde Pfalz - fg "2 68
30 Freireligise Gemeinde Mainz - fm "2 65
31 Freie Religionsgemeinschaft Alzey - fa"? 72
32 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak 1?2 63
Saarland 28 Israelitische Kultussteuer - iss| V2 64
29 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak "2 63
30 Beitrage zur Arbeitskammer 70
Schleswig-Holstein 28 Jiidische Kultussteuer - ih 12 64
29 Alt-Katholische Kirchensteuer - ak "2 63

1) Negativen Betragen ist ein Minuszeichen voranzustellen
2) Nach Abzug der im Lohnsteuer-Jahresausgleich erstatteten Betréage

03.23
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Bundesministerium der Finanzen, 11016 Berlin
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10117 Berlin
TEL  +49 (0) 30 18 682-0

Oberste Finanzbehdérden

der Lander EwAL  poststelle@bmf.bund.de
DATUM  27. August 2024

nachrichtlich:

Bundeszentralamt fiir Steuern

Einkommensteuergesetz

Meldeverfahren nach 88 45b und 45c EStG in Umsetzung des
Abzugsteuerentlastungsmodernisierungsgesetzes (AbzStEntModG);
Verschiebung Anwendungszeitpunkt

IV C1-S2410/22/10001 :001
2024/0764388

(bei Antwort bitte GZ und DOK angeben)

Zur Gewdhrleistung einer einheitlichen Anwendung ist die Ubermittlung der Angaben nach
8 45b EStG und § 45¢ EStG erstmals fir Kapitalertrdge vorzunehmen, die nach dem
31. Dezember 2025 zufliel3en.

Dieses Schreiben wird im Bundessteuerblatt Teil | verdffentlicht.

Im Auftrag

Dieses Dokument wurde elektronisch erstellt und ist ohne Unterschrift gultig.

www.bundesfinanzministerium.de
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